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BOLSA 


Il Semana clave 
para bancos 

y tecnológicas 
en Bolsa عم‎ 


¿Acierta la Fed‏ لا 
no haciendo‏ 
عم nada?‏ 


Correos creará un 
banco para garantizar el 
acceso a los servicios د‎ 


Las 'Big Tech' no 
frenan su gasto en lA 
pese a las dudas de 

Wall Street prosta tave 


Buffett vende 
casi la mitad de sus 
acciones en Apple ma 


AXA quiere crecer 

en seguros gracias a la 
venta de su gestora paz 
El petróleo, relajado 
pese ala OPEP 

y lastensiones en 
Oriente Próximo ms 


OPINIÓN 


Cuestiones clave en 
un contexto positivo 
paralabanca p12 


Sabadell fuerza a BBVA a subir 
el dividendo a 18.125 millones 


La mejora en el pago previsto por Sabadell en dos afios obliga a BBVA a duplicar su cifra 


Sabadell saca brillo a sus divi- Los dividendos son 
dendos en plena unarma persuasiva 
sión de elevar el pago. citó 
nistas este año y el que viene a para atraer accionistas 
2.900 millones (efectivo y re- hacia la opa 

compras) forzaría a BBVA a pa- Los accionistas 


gar 18125 millones a los accio- 
nistasen dos años, más del doble 


de Sabadell tendrán 
el 16% del capital en 
BBVA si triunfa la opa 


e Compro- 
opa a cifras de 
a los accionistas 
es al compro- 
miso de Sabadell". PIL/LALLAVE 


metió al lanzar 


Sabadell ha elevado 
de2400a2.900 millones j 
de euros el compromiso — 
de retribución en dos años 3 


Josep Oliu, presidente de Banco 
Sabadell y Carlos Torres, 
presidente de BBVA, el pasado 
24 de junio en un acto 

en el Ministerio de Economía. 


El capital riesgo enfila un año récord oraciones ‘Tor’ 


con operaciones por 12.000 millones z === 


El capital riesgo pisa fuerte. Universidad Europea o Globe- — B Se preparan nuevas transacciones que Universidad Europea 2 200 millones 
Las grandes operacione ducate, junto a otras operacio- — podrían superar el máximo histórico T 2022 Ulobeducate 2000 millones 
pujan al sector hacia un ré nes, suman un valor de más de Dk 1000 millones 
anual. Applus, Idealista, la 12.000 millones. P3/LA LLAVE [eu 


*Telecos”: Se cierra el triángulo de pactos de la fibra en España 


La UE prepara  JOSÉLUIS ZOREDA, VICEPRESIDENTE Iberia y 

un plan EJECUTIVO DE EXCELTUR Air Europa 

comercial en solapan la mitad 

dice tent SE] Crecimiento cotone: 

a Trump 3 con América 
del turismo tiene 

aioa QUE ir por generar عمسه سم‎ 

los cambios políti ٩ , fracasarla de 

cacas PIS mas valor 2 men Air Europa PUTES 
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Editorial 


Señales económicas 
atener en cuenta 


os datos de la primera mitad del año han sido muy positi- 
vos, hasta el punto de que algunos analistas empiezan aba- 
rajar la posibilidad de que la economia española crezca ca- 
siun 3% este año. El PIB se anotó un alza del 0,8% entre abril y 
junio, la misma cifra que en el arranque del año, y algunas cil 
dan señales muy positivas, como es el caso de los visados para 
nuevas viviendas, que crecen un 14,8% entre enero y mayo res- 
pecto al mismo periodo del pasado ejercicio, oel turismo iner, 
han disparado un 20,6% anual en el 


piezan a aparecer las primeras . 

menos de cautela, en el horizonte. Por un lado, el mercado labo- 
ral vivió su peor mes de julio de la historia, con la pérdida de 
9.800 afiliados a la Seguridad Social en un mes en el que habi- 
tualmente se generan más de 58.000 puestos de trabajo gracias 
al empuje del turismo, Por otro, la actividad industrial roza هله‎ 
tancamiento, según las cifras de S&P Global, con una notable 
disminución de la confianza de los empresarios en los últimos 
meses, lo que puede frenar las 
nuevas inversiones. Y, aunque 
de momento arrojan cifras posi- 
tivas, hay algunos motores de la 
actividad que se pueden atorar. 

Es el caso del turismo, cuyo 
margen de seguir creciendo a 
los ritmos de los últimos años se 
antoja muy complicado y que se 
podría ver golpeado por la turismofobia. O también del consu- 
A کاو‎ 
de los salarios, O del gasto público, cuyo recorrido 
escaso ante la. le ied 
te de la Comisión Europea y las elevadas cifras de deuda pública 
que presenta España. 

El ciclo político también se presenta E volátil y con una 
enorme dificultad para tomar: que pueden 
Ser muy necesarias para la economía españa Las diiculades 
del Gobierno para aprobar una senda presupuestaria anticipan 
los enormes obstáculos para aprobar los Presupuestos Genera- 
les del tado ala vuela de verano, en los que se necesita la par- 
ticipación de unos aliados con otras prioridades políticas muy 
distintas. La tramitación de un concierto catalán que haga que 
esta comunidad autónoma salga del régimen general de finan- 
ا‎ Ee چن‎ Ue PEE 
rización ala actividad parlamentaria. 


El concierto catalán 
y eufemismo federal 


Pedro Sánchez le va a resultar dificil explicar a sus votan- 

tes por qué ocho mil militantes de ERC pueden decidir 

cómose van a financiar la educación, la sanidad o las pen- 
siones de 45 millones de españoles. El sanchismo ha renunciado 
para mantenerse en el poder a la bandera de la igualdad territo- 
rial que había sido santo y seña tradicional en el PSOE y está dis- 
puesto a consolidar una suerte de concierto también para Cata- 
lufia. Para evitar reconocer esta cesión que amenaza con desgas- 
tar políticamente al socialismo en un buen número de territo- 
rios, Sánchez y sus asesores han decidido recurrir al eufemismo 
dela “federalización”, con el objetivo de ahogar las críticas utili- 
zando un concepto que nadie sabe muy bien cuál es su significa- 
do real. El término, por mucho que se disfrace de modernidad, 
supone la ruptura del sistema de solidaridad territorial que esta- 
ba consolidado en España. Todo el mundo es consciente de que 
ningún territorio ni socio nacionalista va a exigirrecaudar y ges- 
tionar sus imy -en el caso catalán el 23% de todo el IRPF 
del Estado o el 20% de todo el IVA- con la intención de contri- 
buir mûs al proyecto común sino todo lo contrario. El presidente 
Sánchez cree estar totalmente legitimado para llevar adelante el 
acuerdo con ERC porque logró reunir una mayoría, que deno- 
mina progresista, para gobernar tras las generales. Lo cierto es 
que muchísimos votantes socialistas acudieron a las urnas pen- 
sando que nunca habría amnistía y mucho menos un cupo para 
Cataluña. Los 8.500 militantes de ERC son quienes se pronun- 
cian sobre una decisión que afecta al conjunto de los españoles. 


Los datos del empleo 
en julio o los de 
actividad 


manufacturera 
envían avisos 


La Llave 


El capital riesgo apunta a máximos 


El parón en la actividad de los fon- 
dosde capital riesgo tras el estallido 
dela Guerra de Ucrania, la subida de 
linfacióny clalzadelosipos de 
asufintras dos años 
AS 
labrecha de valoración entre com- 
pradores y vendedores aún no ha 
terminado de cicatrizar y a que las 


lidad delos activos que han salido al 

explica esta serie de acuer- 
dos y haimpulsado al alza la cuantía 
final. Muchas de estas empresas ya 
transaccionaron en el pasado, en los 
afiosdel boom del private equity en 


tas firmas, la cuantía total de tran- 
acciones aumenta. Gracias a estas 
operaciones, y a otras en marcha co- 
mo Urbaser, Minsait, Uniro Rovi, lo 
cierto esque el capital riesgo apunta 
aun nuevo récord de inversión en 
España este año, una vez que los ti- 
pos de interés comenzaron a bajar y 
se están empezando a desatascar las 
innumerables operaciones que es- 
tán listas para salir al mercado en los 
últimos 24 meses. Las ingentes can- 
tidades de liquidez en manos delos 


ros, puede serla gran transacción del 
año, por delante de Rovi (3.500 mi- 
llones) Applus (3.000 millones), 
Idealista (2.900 millones) y la Uni- 
versidad Europea (2.200 millones). 


AE 
forzará a acelerar su actividad de 
enlos próximos meses, 


Iberia y Air Europa 


crecen en América 


Iberia y Air Europa seguirán reco- 
rriendossus caminos por separado 
después de fracasar el intento de 
IAG, matriz de la primera, por com- 
prar la filial de Globalia. Ambas con- 
tinuarán encontrándose cara a cara 
enla mitad de las rutas que operan 
entre Madrid y América, que es su 
principal corredor tanto por cifra de 
negocio como por oportunidades 


Sabadell pone el listón 
muy alto a BBVA 


Desde el anuncio de la opa de 


rarlai idad diferencialen 
¿caso de unirse a BBVA, en que pa- 
saríana tener el 16% de laentidad 
fusionada. Por el momento, Saba- 
dellha puesto el listón muy alto al 
anticipar a sus accionistas una re- 
muneraciónde 2900 millones de 
eurosentre 2024 y 2025 por lasu- 


del día dela 
سل سه‎ 
ajuste delos valores bancarios la 
semana pasada. Para BBVA igua- 
Tar esta apuesta de Sabadell- que 


la media anual desde 4.400 د‎ 
9.062 millones. BBVA fiaeste au- 
mentoasu expectativa de elevar 
un 27% su beneficio por acción en 
2026, añoenel que las teóricassi- 
nergias habrían aflorado. Segûn el 
cierre del viernes, la opa valora 


-lAGasi ilo ratificóen lapresenta- 


ñas concentran el grueso del tráfico 
aéreo entre España y Latinoamérica 
y durante este ejercicio están apos- 
tando por intensificar su dominio, 


x 
nany,a partir de ellos, eredistribuirel 
tráfico mediante acuerdos con otras 
aerolíneas, Una muestra son los da- 
tos de pasajeros del primer semes- 
tre, con un: lar aumento de 
Iberia cercano al 17%, con tres millo- 
nes de viajeros que han cruzado el 
Atlántico, y un notable alza del 11% 
de Air Europa, que movió a 1,5 millo- 
nes de personas, La ruptura definiti- 
vadel proceso de fusión llevará a 
ambas compañías a desarrollar sus 
planesen solitario: IAG tiene previs- 
torecibir nuevos A350 y estrenará 
los A321XLR deun pasillo para re- 
forzarse con América y Air Europa 
prevé incorporar nuevos 787 
Dreamliner para cumplir sus planes. 


Las 'Big Tech' no 
pisan el freno de la IA 


Untrimestre más, los grandes gru- 
pos tecnológicos norteamericanos 
han dejado claro en sus cuentas de 
resultados que no piensan quitar el 
pie del acelerador de la inteligencia. 
artificial. Entre abril y junio, el gasto 
decapital combinado de Microsoft, 
Alphabet (matriz de Google), Ama- 
zon y Meta alcanzó los 58.500 millo- 
nes de dólares (cerca de 53.600 mi- 
Tones de euros), lo que representa 
un 64% más respecto a lo registrado 
enel mismo periodo de 2023 ylaci- 
fra más alta en un trimestre desde el 
año 2018. El aumento del capex se 
debe, sobre todo, alos elevados y 
costosos recursos de computación 
para entrenar y ejecutar la inteligen- 
ciaartificial. La mayoría de estas in- 
versiones se destina a construir o 
ampliar centros de datos y a la com- 
pra de los procesadores (sobre todo, 
GPU de Nvidia) necesarios para en- 
trenar los modelos de lenguaje y eje- 
cutar herramientas como ChatGPT 
و‎ Gemini. Desde que hace dosaños 
Open Al lanzara por sorpresa al 
mercado su chatbot, las Big Tech han 
invertido cientos de miles de millo- 
nes de dólares para dotarse de las ca- 
pacidades necesarias para desarro- 
lar y comercializar estos nuevos sis- 
temas de IA. Los grupos defienden 
queson planes de inversión alargo 
plazo y que son necesarios para estar 
bien posicionados ante el aumento 
de la demanda de servicios de IA que 
está por venir. Sin analis- 
tase inversores dudan de la capaci- 
dad de monetizar estos servicios y 
vigilan con lupa cada trimestre sus 
planes de gasto. 
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EMPRESAS 


El capital riesgo enfila un año récord س‎ 


La enorme calidad de 


con operaciones por 12.000 millones 7 


mercado ha 
impulsado al alza 
EN EL PRIMER SEMESTRE/ Grandes acuerdos como Idealista, la Universidad Europea y Globeducate, a los la valoración de las 
que se pueden sumar Urbaser, Rovi y Minsait, ponen de manifiesto la recuperación del sector español. ad 
Pepe Bravo. لا‎ + Valoración de 3.000 millones versidad Europea, valoradaen 
El mercado de capital riesgo A 2.200 millones de euros, 
español enfila un año récord tras una guerra abierta mientras que Wendel adqui- 
impulsado por las grandes rió un 50% en el grupo de co- 
operaciones corporativas que La disputada batalla entre TDR/I Squared contra Apollo — legiosGlobeducate, con un va- 
se han acordado en el primer se resolvió en la sala de VAR (la CNMV tuvo que lor de la compañía de unos 
semestre del ejercicio, como r intervenir para favorecer el espíritu de la ley de opas) 2.000 millones de euros. 
Idealista, Applus, la Universi- a favor del consorcio, cuya oferta superó por un solo La adquisición de Applus, 


dad Europea, Globeducate, 
Prosur o Monbake, que, junto 
a otras, suman un valor agre- 
gado de más de 12.000 millo- 
nesdeeuroseneste periodo. 


céntimo la del fondo estadounidense fundado por Leon — cuyo valor entre capital y deu- 
Black. La batalla comenzó a 9.5 euros por acción, pero da subió a 3.000 millonesen la 
acabó a 1278 euros tras varias ofertas y contraofertas, le ofertas públicas de 
loque elevó la valoración del grupo de certificación e ITV 
español en el entorno de los 3000 millones de euros si E y 
Setieneencuentaladeudarecaudadaparaabordarla sido otras de las grandes tran- 


transacción. La operación aün no se ha completado, sacciones del semestre, aun- 
grandes operaciones de aquí a pues TDR y | Squared buscan excluir de cotización. que aün está pendiente su ex- 
finales de año, como Urbaser, Applus, para lo que ya han lanzado la opa de exclusión i 


Minsait o Unir, que ya están Sede de Applus. necesaria para lograr este cometido. En cuanto a Prosur, fabri- 
en preparación y se lanzarán a cante de ingredientes para el 
partir de septiembre, o la divi sector alimentario con una 


fórmula secreta que ayuda a 
conservar la carne de forma 
natural, la adquisición de alre- 
dedor del 40% por parte del 
fondo británico ICG valoró el 
100% del accionariado más la 
deuda en aproximadamente 
1000 millones de euros, Que 
el negocio de ICG esté focali- 
zado en la deuda, no obstante, 
contribuye a impulsar hacia 
arriba la valoración. 


sión de fabricación a terceros El gran portal inmobiliario 
de Rovi, proceso competitivo E 
enmarchaycuyasofertasvin Se Valora en 2.900 millones 
culantes se deben remitir esta 
mismasemana. El fondo de capital riesgo británico Cinven acordó el 
Pese a que los tipos de inte- pasado mes de junio la compra de una participación del 
rés han tardado en bajar más 70% de Idealista con una valoración compañía de 2.900 
tiempo delo inicialmente pre- millones de euros. Lo hizo después de reventar un 
visto, y a que existe incerti- — proceso competitivo coordinado por Morgan Stanley 
dumbre macroeconómica en ^ para vender la compañía, que a falta de que se cierre la 
el panorama internacional, transacción sigue controlada por EQT, que mantendrá un 
con elecciones sidenciales 1896 enel activo. Cinven se impuso en la subasta a un 
en EEUU el próximo mes de consorcio formado por el gigante estadounidense 
noviembre, la ingente liquidez General Atlantic y el fondo canadiense CPPIB y a 
en manos de los grandes fon- — TA Associates, empresas que también mostraron un 
dos internacionales de capital fuerte interés por el portal inmobiliario líder en España. 
riesgo han impulsado laactivi- — La gestora británica, no obstante, pudo ser la más rápida 


Lo que está por venir. 

Según datos de SpainCap, la 
patronal del capital riesgo an- 
tes conocida como Ascri, estas 


dad transaccional. y fue la que finalmente logró el acuerdo. Idealista es el principal portal inmobiliario en España. operaciones, junto a otras me- 

La enorme calidad de los nores, suman inversiones de 
activos que han salido al mer- E capital de entre 7.000 y 8.000 
cado también ha sido un fac- 2.200 millones por una millones en el semestre, por lo 


tor que ha favorecido esta se- 
rie de acuerdos y ha impulsa- 
do al alza la cuantía final. Y es 


A A E es superar en el 
universidad privada líder conjunto del año los 9.238 mi- 


Mones contabilizados en 2022, 


que, en varios de las operacio- La gestora sueca de capital riesgo EQT logró un acuerdo — y quesuponenunrécord hasta 
nes, se han conseguido múlti- el pasado mes de abril para adquirir una participación ahora, si se cierran algunas de 
plos de más de 20 veces el mayoritaria, de alrededor del 60%, en la Universidad las transacciones previstas, 
ebitdadelacompañía. Europea, con una valoración de 2.210 millones de euros. — Sólo Urbaser está valorada 
En un principio Permira, que reinvierte en la compañía, en 6.000 millones de euros, 
Acuerdos únicamente quería vender una minoría en el activo, pero mientras que Minsait, la divi- 
CVC y Cinven, con megafon- el elevado precio que puso EQT por la compañía le obligé sióntecnológicade Indra, ron- 
dos levantados recientemente areplantearse la estructura de la operación y aceptar daria los 2000 millones. Ladi- 


de 26000 millones de euros y 
14.500 millones de dólares 
respectivamente, han contri- 
buido de forma notable al 


finalmente la propuesta. El activo, que se ve favorecido visión de fabricación para ter- 
por tendencias globales que despiertan el interés delos ceros de Rovi se sitúaen elen- 
fondos por el sector de la educación privada despertó el — torno de los 3.500 millones, 
interés de TA Associates, gestora que pujó también por mientras Unir capitaliza más 


cómputo del primer semestre una mayoría del activo, entre otros grandes fondos de L000 millones en Bolsa. 

y podrían hacerlo todavía más internacionales. Con solo una o dos de estas 

enel segundo. transacciones se podría supe- 
La primera de estas firmas rar ya el máximo histórico de 


acordó con Ardian en marzo masas congeladas, por detrás Cinven, por su parte, selló La educación, en cualquier te lo será del año gracias a un 2022 (aunque las operaciones 
la adquisición de Monbake, el de Europastry y Panamar, con en junio un acuerdo relámpa- caso, ha sido el activo estrella exceso de demanda que eleva — se acordaron en 2021). Y می‎ 
tercer fabricante español de una valoración de 900 mill go para negociar en exclusiva del semestre y previsiblemen- los costes educativos porenci- — sin tener en cuenta todas las 
nesdeeuros la compra de Idealista, con ma de la inflación (IPC), así — operaciones medianas con va- 
ته‎ Además CVC es uno de los una valoración que finalmen- 5 comoun flujo de ingresospre- rios años de demanda acumu- 
La inertia da 7 candidatos a la compra de la te se situó en 2900 millones يب‎ vez han bajado هنت‎ estable en el üempo — ladaenelmercadotraslaGue- 
capital división de fabricación para — de euros, en lo que se ha con- tipos, se están durante todo el periodo edu- در‎ de Ucrania y el alza de la 
en el semestre oscila terceros de Rovi, que esti va- vertidoen la mayor operación acordando cativo y varios factores demo- — inflación. 
entre 7000 millones [orada en más de 3500 millo. de una empresa online en la Operaciones que gráficos. 
y 8.000 millones nesdeeuros. historiade España. estaban atascadas EQT ha comprado la Uni- — Lallawe/Págna2 
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*TELECOS'/ LAS TRES GRANDES FIRMAS HAN ACORDADO. CON POCOS DÍAS DE DIFERENCIA, UN TRIPLE PACTO BILATERAL 
QUE REORDENA LAS REDES DE FIBRA, CERTIFICALA MUERTE DEL CABLE DE VODAFONE Y EVITA MÁS DESPILFARRO ADICIONAL. 


De la necesidad, virtud: se cierra el 
triángulo de pactos de la fibra en España 


ANÁLISIS 


por Ignacio del 
Castillo 


Desde que el pasado 23 de julio EX- 
PANSIÓN desvelase la estructura del 
acuerdo para crear la operadora ma- 
yorista de fibra (netco o fiberco) más 
grande de España, con un acuerdo en- 
tre Masorange y Vodafone, el sector 
de las telecos se ha visto sacudido por 
nuevas operaciones corporativas. 

A la netco de Masorange y Vodafo- 
ne, que agrupará 11,5 millones de uni- 
dades inmobiliarias (UUTE: viviendas, 
locales y oficinas) y 4 millones de 
clientes, se unió una semana después 
una operación similar, aunque de me- 
nor tamaño: otra fiberco de Telefónica 
y Vodafone aunque con sólo 3,5 millo- 
nes de UUI y 1,4 millones de hogares. 


e Eltercer pacto. Y, por si fuera poco, 
Telefónica y Masorange están a punto 
de cerrar otro acuerdo, y también so- 
bre fibra óptica, aunque de naturaleza. 
algo diferente: se trata de que Maso- 
range coinvertirá en una parte de la. 
red de Telefónica -pagándole una 
cantidad millonaria por adelantado, 
que puede equivaler, más o menos, د‎ 
la mitad de lo que vale la red a coste de 
despliegue-, acambio de que se modi- 
fique la relación comercial de entre 
ellos, como desveló EXPANSIÓN. 

El acuerdo Movistar-Masorange 
supone que la resultante de la fusión 
de MásMóvil y Orange renuncia a 
desplegar más fibra y ya no hará esos 
“hasta 6 millones más” de accesos a 
hogares que anunció su CEO, Mein- 
rad Spenger. A cambio deja de pagar 
un alquiler -el precio medio del mer- 
cado puede estar por los 10 eu- 
ros/mes- por cada acceso de la red y 
pasa a pagar el precio de coinversor, 
que puede ser menos de la cuarta par- 
te, empezando por debajo de 4 eu- 
ros/mes y acercándose a medio plazo 
alos1,5 euros/mes, 


e Las razones de Movistar. Ante la 
pregunta de las razones de Telefónica 
para admitir este tipo de acuerdo, ca- 
be argumentar que Movistar se en- 
frentaba a la amenaza, ahora creíble, 
de que Masorange desplegase fibra en 
“zonas en las que no estaba, graciasasu 
mayor cuota de mercado, que supera 
el 40% y que podía convertir en renta- 
ble desplegar fibra en zonas en las que 
antes dela fusión, con la mitad de cuo- 
ta, no lo era, Probablemente, no era 
realista que llegase a esos seis millones 
de hogares, pero si podría alcanzar 
tresocuatro millones más. Y eso ame- 
nazabael valor dela red que Telefóni- 
ca ha desplegado en esas zonas, y que, 
'enmuchoscasos, es la nica. 

Ese solape de redes (el temido over- 
build o sobre construcción, endémico 
en España por el que la mayoría de los 
hogares dispone de dos, tres e incluso 
cuatro accesos de fibra en paralelo) 


José Miguel García, consejero delegado 
de Vodafone España. 


amenazaba los ingresos mayoristas 
que ahora recibe de Masorange, pero 
también los que obtiene de otras mar- 
cas como Vodafone, Finetwork, Ava- 
tel Olin o Adamo que podrían alquilar 
a Masorange y eso también perjudica- 
ba el valor de la red del exmonopolio, 
valor que ahora se conserva. Cobrar 
menos es mejor que perder todos los 
ingresos, Además, el reciente acuerdo 
de Digi con Movistar a16 años, protege 
a largo plazo los ingresos mayoristas 
de red móvil del operador histórico, 
pero también, y eso es importante, ga- 
rantiza que Digi no despliegue más de 
loque ya tenia previsto y quesigausın- 
do en todo el resto la red de Movistar. 


+ Masorange: más barato y rápido, 
y sin migración. Por su parte, Maso- 
range reduce más o menos a la mitad 
la inversión necesaria, y se ahorra el 
enorme coste de migrar a sus clientes 
que tiene alquilados en la red de Tele- 
fónica a su nueva red propia. O sea, 
más barato, muchísimo más rápido 
-no hay nada que desplegar, solo fir- 
mar papeles- y sin migración de clien- 
tes, para los que el cambio de relación 
comercial entre su proveedor del ser- 
vicio (Masorange) y su proveedor de 
red (Movistar) es transparente. Asi es 
que este nuevo acuerdo, que está en la. 
fase final de negociación escasi seguro 
que se terminará firmando, aunque no 
necesariamente se hará público. 


Marius Varzaru, consejero delegado de 
Digi en España. 


® Tres acuerdos bilaterales, Pero es 
muy significativa la naturaleza de los 
acuerdos. Se trata de un triángulo de 
pactos entre los tres grandes, pero que 
se expresa por acuerdos bilaterales 
entre ellos: Masorange-Vodafone, 
Vodafone-Telefónica y Telefónica- 
Masorange. Y por ello, el ecosistema 
de la banda ancha fija en España va a 
cambiar por completo para el futuro. 


® Todos los procesos maduran a la 
vez, Además todos sehan precipitado 


Masorange y dos después de la luz 
verde del Gobierno ala compra de Vo- 
dafone por Zegona. Resulta lógico 


tos complejos pactos se venían ru- 
miando durante los dos años que 
transcurrieron desde el primer acuer- 
do,en marzo de 2022, entre Orange y 


ciones ala fusión y a la compra de Vo- 
dafone, y ahora que se ha roto la presa, 
losacuerdos fluyenen tromba. 


+ Un dogma: compartir es mejor 
que solaparse. Porque, además, los 
tres pactos aunque diferentesentre sí, 


son en realidad la otra cara de la mis- 
ma moneda: la del convencimiento de 
que en España se ha desplegado mu- 
cha más fibra de la necesaria ya que el 
mercado contaba a finales de 2023 
con 78,7 millones de accesos a fibra 
óptica, aunque hay sólo unos 25 millo- 
nes de hogares primarios y 15,3 millo- 
nes de clientes. Por tanto, no se quiere 
desperdiciar más dinero con la cons- 
trucción de redes en paralelo y todos 
están convencidos que es mejor com- 
partirques y 

e La deuda como incentivo para 
Masorange y Vodafone. Al mismo 
tiempo, las peculiaridades de las nego- 
ciaciones para la constitución de las 
actuales Masorange y Vodafone Es- 
paña, que han hecho que estén muy 
endeudadas, también ha contribuido 
a aceitar los acuerdos de las netco para 
monetizar las redes (para bajar la deu- 


guir bajando deuda. Y el hecho de que 
al frente de Masorange se sitúe un 
gestor superpragmático y sin especial 
apego د‎ las redes, como Spenger, y que 
enfrente se haya encontradocon unos 
dueños de Zegona de perfil muy ۶ 
nanciero, también ha ayudado. 

El panorama también se despeja 
para Vodafone, que ha pasado años 
marcando la perdiz sin decidirse a ha- 
cer algo con su red obsoleta de cable. 
Al menos desde inicios de 2022 sope- 
saba venderla o modernizarla, pero la 
parálisis decisoria dentro de la multi- 
nacional frustró cualquier salida. 


* El fin del cable. La llegada de un 
grupo decidido y con prisa como Ze- 
gona (los casi 5.000 millones de deuda 
son incentivo para la rapidez), ha de- 
sencallado los pactos que suponen 
que la red de cable HFC de Vodafone 
desaparecerá a corto plazo, ya que los 
clientes que ahora la usan se pasarán 
bien a la netco de fibra con Masorange 
oa lanetco, también de fibra con Tele- 
fónica. Esos L5 millones de clientes de 
cable de finales de 2023 se reducirán 
rápidamente, lo que será mucho más 
eficiente, porque el cable es un gran 
consumidor de energía. 


® Todos ceden, todos ganan. Pero, 
además, el hecho de que Masorange y 
Telefónica no se hayan peleado a 
muerte por esos 15 millones de usua- 
rios de cable de Vodafone, ya que en 
realidad una parte acabaren laórbita 
de Movistar y otra en la de Masoran- 
ge, ha permitido que las ofertas no se 
hayan disparado -lo que podría haber 
ocurrido si hubiera habido una puja 
entre ambos por esa bolsa de clien- 
tes-, permitiendo que las ventajas que 
pretendía sacar Vodafone encajen 
dentro de las horquillas que estaban 
dispuestos a aceptar razonablemente 
sus dos rivales, constituyendo así una 
especie de win-win-win a tres bandas. 


Nexxus 
vende 24.7 
asu equipo 
directivo 
Three Hi 


R.Casado/P Bravo. Madrid 
El fondo de capital riesgo es- 
pañol Nexxus Iberia ha ven- 
dido TwentyFour Se 
(24.7), empresa líder en Espa- 
ña y Portugal en la produc- 
ción de spors publicitarios de 
grandes campañas para mar- 
cas internacionales, al equipo 
fundador y directivo del gru- 
po, capitaneado por Ivo Van 
Vollenhoven, Álvaro Weber y 
Gordon Mackinon. 

La firma británica de priva- 
te equity Three Hills Capital 
Partners apoya a los directi- 


La firma española liderada 
por Maite Ballester, Pablo Ga- 
llo, Alejandro Diazayas, Juan 
Pedro Dávila y Javier Onieva 
tomó el control del 24.7 en 


durante su periodo de 
ión como accionista de 
referencia, la compañía ha lo- 
grado cuadruplicar su tama- 
fio, con un impacto significa- 
tivoen ventas y ebitda. 

Conla transacción, 24,7 ini- 
cia una nueva fase de creci- 
miento, En esta nueva etapa, 
Three Hills aportará solucio- 
nes de financiación flexibles 
(capital y deuda) para apoyar 
el crecimiento del grupoe im- 
pulsar su expansión interna- 
cional con un claro foco en 
Latinoamérica. 

Three Hills, que en España 
ha invertido en Goal Systems, 
Grupostop e Hispatec, está 
especializado en aliarse a 
equipos directivos que re- 
quieren estructuras de finan- 
ciación a medida, menos dilu- 
tivas que el private equity tra- 
dicional, y con potencial para 
impulsar y escalar sus nego- 
cios. 

Fundada en 2004, 24.7 es la 
empresa líder en el mercado 
ibérico en la producción de 
spots publicitarios de grandes 
campañas para marcas inter- 
nacionales y es líder mundial 
en servicios de producción 
audiovisual para productoras 
internacionales, agencias de 
publicidad y marcas. 

La compañía cuenta con la 
red de oficinas más extensa 
en Iberia, con presencia en 
Madrid, Barcelona, Palma de 
Mallorca y Lisboa. España su- 
pone el 75% de su facturación 
actual. También está presente 
en Chile, Argentina, Repúbli- 
ca Dominicana, Polonia y Li- 
tuania. Actualmente, el grupo 
avanza en dos procesos de ad- 
quisición con los que prevé 
impulsar su expansión inter- 
nacional e integrar dos nue- 
vas empresas durante 2024. 
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José Elías y Andrés Holzer Fergus suma un nuev 
inyectan 75 millones en OHLA 9 a 


alcanza los 30 hoteles 


AMPLIACIÓN DE CAPITAL DE 150 MILLONES/ El dueño de Audax, junto a un grupo R Arroyo. Madrid 


de inversores, y el empresario azteca acompañan a los Amodio en la operación. Fergus Group suma a su car- 
tera de hoteles en gestión un las instalaciones, 
nuevo establecimiento ubi- la cadena abrirá 


C.Morán. Madnd cado en Ibiza y alcanza así el Punta Arabi Resort 
OHLA afronta una de las ope- los 30 hoteles en España. La gy 2025 
raciones clave para garantizar compañía hotelera propie- 


el futuro de la compañía. El 
consejo de la constructora ha 
revisado en alcance de la am- 
pliación de capital necesaria 
para cerrar la refinanciación 


dad del empresario mallor- 
quin Pep Cañellas ha firma- — dos en Cala'n Bosch y For- 
do un nuevo contrato para la nells, Menorca, que la cade- 
gestión y comercialización na sumó a su cartera tras al- 
del Punta Arabi Resort, ac- canzar un acuerdo con Ca- 


de deuda con sus bonistas y tualmente cerrado. rema Hotels, 
acreedores financieros, Se- "Tras la reforma que se lle- 
gún las fuentes consultadas, la vará a cabo para adecuar el 
empresa participada por los activo hotelero a los nuevos — El grupohotelero, con más de 


hermanos Amodio (26%) ha 
ampliado la magnitud de la 
ampliación prevista inicial- 
mente de 100 millones de eu- 
ros, Finalmente, proponen 
colocar nuevas acciones por 
hasta 150 millones de euros 
con la ayuda del empresario 
José Elías, dueño de la ener- 
gética Audax, que lidera a un 


requisitos del gestor, se prevé — 10 años de trayectoria, ha in- 
la reapertura del resort du- — vertido desde su creación en 
rante el próximo ejercicio — 2011 más de 110 millones de 
2025, contodaslas instalacio- — euros en el reposicionamien- 
nes ya operativas, to de hoteles en la costa espa- 

“Este proyecto nos permite, — Rola."Alalcanzarlos30 hote- 
no solo elevar la categoría del — les en nuestro portfolio con- 
hotel de dos a cuatro estrellas, — solidamos nuestra posición 
sino también enriquecer la enel sector hotelero vacacio- 
oferta gastronómica y de ser- — nal, demostrando nuestra de- 


pool de inversores dispuestos vicios exclusivos en un lugar dicación a la mejora continua 

inyectar hasta 50 millones. estratégico de Ibiza", ha de nuestra cartera”, añade 
Ese capital, sumado a los ya Luis Amodio, presidente de OHLA. José Elías, principal accionista de Audax. lado Pep Cañellas, presidente Cañellas. 

25 millones comprometidos ejecutivo de Fergus Group. Fergus Hotels dispone de 

por el inversor azteca Andrés nes, suele realizarse con un El hotel de Ibiza selevanta unporfoliode hoteles de cua- 

Holzer y los 26 millones Pendientes de la venta descuento sobre la cotización — entre pinares y jardines pri- — tro y cinco estrellas ubicados 

anunciados por Luis y Mauri- actual. Al ser tan ambiciosa, la vados en un acantilado dela en las Baleares, Canarias, An- 


cio Amodio, garantizan له غه‎ 6 Canalejas y de Ingesan ampliación tendrá un sensi- costa este de la isla, junto a — dalucía y Cataluña. En la ac- 


70% de la ampliación de capi- ble efecto dilutivo sobre los Santa Eulalia del Rio. Ade- — tualidad, ofrece 18.442 ca- 
tal, que la compañía prevé El plan de viabilidad diseñado por OHLA incluye los accionistasquenoacudan. más de sus 329 habitaciones, mas. 

aprobar en junta extraordina- ingresos obtenidos por desinversiones. Tras acordar en La propuesta del grupo a el establecimiento contará Con un total de 2.600 em- 
ria de accionistas, aún por —  juniolaventa del 25% del Hospital CHUM de Canadá por bancos y bonistas se produce — contresrestaurantes y cuatro — pleados, el grupo finalizó 
convocar. El acuerdo de in- 55 millones, el grupo trabaja en la venta de dos de sus después de reconducir la sen- bares. Este establecimiento — 2023 con una facturación de 


versión está condicionado a activos más valiosos en el mercado: el complejo Canalejas da de pérdidas de los últimos ^ está cerca además del famoso — 135 millones de euros y espe- 
que bancos y bonistas dela elngesan.la filial de servicios. Fuentes consultadas indican años, OHLA cerró 2023 en — HippyMarketdeEsCanar. ra cerrar el presente ejercicio 
constructora acepten el plan que OHLA y su socio Mohari Hospitality, fondo de Mark beneficio, con un ebitda de La incorporación del con una facturación de 154 
de refinanciación de deuda Scheinberg, millonario israelí fundador de la casa de 137 millones, el doble que un Punta Arabi Resort por par- millones y un beneficio bruto 
que permita ejecutarla actual apuestas online PokerStar, han recibido ya varias muestras ^ añoantes, y ventasun30%su- te de Fergus Group sigue a operativodeó8 millones. 

hoja de ruta del grupo. OHLA —  deinterés por un complejo valorado en unos 800 millones.  periores,hastalos3597 millo- la de los tres hoteles ubica- Si se cumplen las previsio- 


prevé cerrar el año 2024 con de euros, incluida deuda. Los promotores han encargado a nes. En el primer semestre, ____________ > neslacompañía mantendrá 
unas ventas de 3.800 millones — Santander y a Rothschild la operación para que se pueda elevó pérdidas a 34 millones Prevé cerrar el aio €! ritmo a medio plazo y su- 
deeurosunebitdadel4Smi- cerrar de aquí al verano. Sobre Ingesan, OHLA ha iniciado. deeuros,productodeunain- gop una facturación — Perará los 175 millones de 
llones y una contratación de un nuevo proceso competitivo tras cerrar sin éxito las demnización acordada con el euros de facturación en 
4100 millones. conversaciones en exclusiva con Portobello. fondo IFM en Aleatica. de154 millones y un — js con un crecimiento de 
El acuerdo con elempresa- beneficio operativo un 88% acumulado en los úl- 
Dos frentes rio José Elías y el inversor de 68 millones timostres años. 
La reestructuración financie- mexicano Andrés Holzer se 


ra de la compañía gira en tor- el 25% del Hospital CHUM — nescotizana03euros,trasun produce después de que ha- 

no a dos frentes. Por un lado = vendido John Laing), laem- fuerte castigo a la cotización. yan fracasado otras opciones 

está la refinanciación debo- — presa confía en alcanzarun Según las fuentes consulta- — como la propuesta de Atitlan. * 
nos que suman 412 millonesy  acuerdoconelpooldebancos das, el consejo de administra- — Laofertaquedóen vía muerta 
que vencen entre 2025 y en el que figura Santander, ción va a proponer una am- د‎ mediados de julio después 
2026. La reestructuración de — CaixaBank, Sabadell, Société — pliación dividida en dos tra- — dequela plataforma de inver- 
esta deuda corporativa está Générale y Crédit Agricole. mos. Una primera colocación sión fundada por Roberto 
asociada a otra discusión con OHLA ha contratado los — de hasta70 millones de euros, — Centeno (yerno del dueño de 
la banca. La empresa trabaja servicios del banco Houlihan می‎ exclusión del derecho de Mercadona, Juan Roig) y los 
enliberartotalo parcialmente Lokey para trabajar enlaref- suscripción preferente, y otra hermanos Amodio impusie- 
nanciación, la misma firma ampliación de hasta 80 millo- — sen una serie de condiciones 
valor de 173 millones de euros que asesoró en la quita de nes, con derecho desuscrip- — nuevas imposibles de acatar 
que,ensu mayoría, songaran- — deudade2021. ción preferente. porninguna de las partes. 

tía de avales de hasta 354 mi- La ampliación de capital ^ Laempresaaünnohadef- ` Atitlan estaba dispuesto a 
llones de euros que el grupo equivale al 83% del valor en — nidoel precio delacolocación = realizar una ampliación de 75 
ha extendido de manera tran- Bolsa de OHLA, cuyas accio- مې‎ en este tipo de operacio- millones de euros sin derecho 
sitoria hasta octubre de este de suscripción (complemen- 
año. Con la liberación del de- tada con otra igual con dere- 
posito gracias a la ampliación e e pirr chos). Entre las causas de la 
del capital 150 millones y los ampliación iaci 
ingresos procedentes de 8 que bancos y millones sin derecho yo el derecho de exc] 
desinversiones (a finales de bonistas acepten de suscripción y el vidad e indemnización exigi- 
año ingresará 55 millones por refinanciar la deuda resto, con derechos  doporAtitian. 
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Making 
Science 
impulsa una 
filial con 
40 millones 


Expansión. Madrid 
Making Science Group, com- 
pañía del sector de la tecnolo- 
gía y el márketing digital, ha 
alcanzado un acuerdo para fi- 
nanciar, junto al fondo SO- 
in Oman Private 


de euros el crecimiento de su 
filial Making Science Digital 
Marketing y AdTech en los 
próximos dos aos. 

La filial, que está especiali- 
zada en soluciones avanzadas 
en analítica de datos, optim 
zación de campañas publ 


rio, ha recibido una inversión 
inicial por parte de Sopef de 
cinco millones de euros y otra. 


matriz, Making Science. 
En lo que resta de 2024, así 
como 2025 y 2026, ambas fir- 


as han acordado ampliar su 
ión hasta 20 millones 
de euros cada una (sumando 
un total de 40 millones entre 
ambas), con “el objetivo de 
consolidar y acelerar su creci- 
miento internacional en mer- 
cados estratégicos”. 


Opción de recompra 
En el marco del acuerdo, Ma- 
king Science se reserva una 
opción de recomprar a Spo- 
pef de su participación en el 
año 2027. Sopef es un fondo 
que constituyeron en 2018 
Cofides y el sultanato de 
Omán, a través de Oman In- 
vestment Authority (OIA), 
destinado a promover la in- 
versión en empresas españo- 
lasconalto potencial de creci- 
miento. Su foco se centra en 
sectores estratégicos como 
energía renovable, tecnología, 
infraestructura y salud. 
Making Science cumple 
todos los requisitos que bus- 
camos en Sopef, ya que se tra- 
ta de un proyecto de creci- 
nto que nace con voca- 
in de liderazgo y de carác- 
ter internacional. Se trata ade- 
más de un sector de gran 
atractivo y crecimiento, por el 
componente de digitalización 
y transformación que el mar- 
keting digital está llevando a 
la industria", explica José 
Manuel Bartolomé, Director 
del fondo Sopet. 

Making Science cerró en 
junio una ampliación de capi- 
tal de 4,7 millones. Al cierre 
del primer semestre, la em- 
presa tuvo un ebitda r 
rrentede?,3 millones Su obje- 
tivo es alcanzar entre 14 mi- 
llones y 15 millones en el año. 


Neolith está especializada en encimeras. 


CVC nombra nuevo 
presidente en Neolith 
tras recapitalizarla 


REESTRUCTURACIÓN/ Ficha como presidente ejecutivo a Xabier 
Etxeberria después de ras inyectar 25 millones en la compañía. 


Pepe Bravo. Macri 
CVC ha nombrado a Xabier 
Etxeberria, antiguo consejero 
delegado de Gamesa, nuevo 
presidente ejecutivo de Neo- 
lith tras haber recapitalizado 
la empresa con una inyección 
de capital de 25 millones de 
euros, por la profunda caída 
del negocio del grupo, según 
coinciden varias fuentes del 
mercado consultadas por EX- 
PANSIÓN. 

El directivo, que comenzó 
en su nuevo cargo hace esca- 
sas semanas, se mantiene ini- 
cialmente al mismo nivel que 
el actual consejero delegado 
del grupo, Jesús Ayarza, que 
aterrizó en laempresa en julio 

cos meses des- 
'C cerrase la 
adquisición de la compañía 
valorada en alrededor de 700 
millones de euros en 2022. 


Contexto 
La llegada de Etxeberria se 
produce después de que los 
resultados de la compañía de- 
dicada a la fabricación de en- 
cimeras sigan sin despegar, 
con una facturación anualiza- 
da (últimos doce meses) de 
136 millones de euros al cierre 
del pasado mes de junio y un 
ebitda de aproximadamente 
20 millones de euros, según 
explican las fuentes consulta- 
s. Cabe recordar que en 
afioenelque CVC com- 
pró la empresa, las ventas de 
Neolith eran de 176 millones 
de euros, con 55 millones de 
ebitda, lo que demuestra que 
surentabilidad era mayor. 


Los resultados de 
Neolith no terminan 
de recuperarse. La 
facturación anualiza- 
da (LTM) del grupo a 
cierre de junio fue de 
136 millones de 
euros, con 20 millo- 
nes de ebitda, frente 
alos 176 millones de 
ventas y 55 millones 
de ebitda de 2022. 


El apalancamiento de Neo- 
lith se ha incrementado nota- 
blemente desde entone 
pues la deuda del grupo se 
túa en el entorno de los 350 
millones de euros 

Con el mismo pasivo y mu- 
cho menos ebitda, CVC se vio 
obligado a realizar hace unos 
meses una inyección de capi- 
tal de alrededor de 25 millo- 
nes de euros, con el compro- 
miso de volver a recapitalizar 
la empresa y realizar nuevas 
inyecciones si la situación no 
mejora. 

Dada esta situación, la em- 
presacontrató los servicios de 
la consultora Alvarez & Mar- 
sal para reestructurar opera- 
tivamente el negocio después 


/ 


de que la actividad en Europa 
de Neolith haya sufrido en los 
últimos tiempo y la de Esta- 
dos Unidos y Canadá, que era 
la gran fuente de crecimiento 
futuro de la empresa, no ter- 
mine de despegar, a lo que se 
suma una fuerte subida de los 
costes. 

Son varias delas compañías 
de materiales deconstrucción 
adquiridas por el private 
equity después de la pande- 
mia, como Altadia o Garnica, 
las que están sufriendo los es- 
tragos del ciclo económico. 

CVC, no obstante, sigue 
apoyando y confiando en la 
compañía con la apertura de 
nuevos centros de distribu- 
ción en EEUU, Australia y 
Reino Unido. 


Neolith, que fue fundada en 
2009 por la familia Esteve , es 
una empresa española espe- 
cializada en la piedra sinteri- 
zada que produce encimeras 
de cocina prémium. 

Estaba controlada hasta el 
verano de 2022 por el fondo 
italiano Investindustrial, que 
tenía el 75% de la compañía, 
perose vendió a CVC, que ga- 
né una subasta a otros fondos 
como Advent y Onex pagan- 
docerca de700 millones 

Su elevada valoración, con 
un múltiplo ebitda a doble di- 
gito, se justificaba gracias a su 
elevado potencial de creci- 
miento y asu perfil prémium, 
lo queen teoría la protegía del 
ciclo ante una eventual rece- 
siónoralentización. 


Correos tendrá un 
banco para garantizar 
el acceso a los servicios 


Expansión. Madrid 
E] nuevo plan estratégico 
2024-2028 de Correos, apro- 
bado por el Gobierno a través 
de la Sociedad Estatal de Par- 
ticipaciones Industriales (S 
pi) el pasado miércole: 
contempla unas inversiones 
de más de 3.000 millones de 
euros, incluirá una nueva fi- 
nanciación de 750 millones 
para que la empresa estatal si- 
ga prestando servicios públi- 
cos a la ciudadanía, como los 
servicios financieros que ya 
tiene en el ámbito rural, que 
hasta ahora no tenían una 
compensa 
Tre en otros paises europeos 
como Francia o Italia, infor- 
ma Europa Press, En este sen- 
tido, el plan baraja que Co- 
rreos cuente con un banco 
propio para garantizar la ac- 
cesibilidad a servicios finan- 
cierosen todo el territorio. 
Esta nueva financiación de 
750 millones se incluye den- 
los tres ejes del 
que estaría 
dotado con 1.350 millones de 
euros que también contempla 


ue 


ón como sí ocu- 


internacionalización de 600 
millones para adquirir nuevas 
empresas o tecnologías y me- 
jorar los procesos. 

El primero delos ejesenlos 
que se ha dividido el plan 
tratégico recoge la financia- 
ción que recibirá la compañía 
por parte del Estado (1.050 
millones de euros a lo largo 
del periodo) que recibe Co- 
rreos por prestar el servicio 


público postal. 


Duplicala dotación 
Esta cifra de 1.050 millones 
supone duplicar los 550 mi- 
llones dela etapa anterior, pa- 
ra situarse en 210 millones y 
250 millones anuales, frente a 
los 110 millones de euros al 
año que venía recibiendo en 
losúltimos ejercicios. 

El Gobierno también se ha 


comprometido a que Correos 
siga siendo el operador para 
prestar el servicio postal uni- 
versal (SPU) más allá de 2025, 
después de que ese mandato 
venza este mismo año, para lo 
cual habilitará la pertinente 
modificación de la ley postal. 
Las notificaciones pasarán a 
formar parte del SPU 
rreo público 

agenda 2030 como empresa 
estratégica de país por su ca 
pacidad para llegara todo 
hogares españoles (no sólo 
para entregar paquetes y car- 
tas) y lograr sucohesión social 
y territorial. 

El tercer eje se centra en el 
plano laboral, incluyendo 
nuevas ofertas de empleo pú- 
blico de entre 3.000 y 4.000 
puestos, la implementación 
de la jornada de 35 horas y el 
estudio de la semana laboral 
de 4 días, ava 
hasta los 2.000 eurc 
cio de la negociación de un 
nuevoconvenio colectivo. 

El planestratégico, rubrica- 
do la semana anterior por 
CCOO y UGT, busca transfor- 
mar, recuperar y i 


ha sumado pérdidas cercanas 
alos700 millones de euros en 
los últimos cuatro años, debi- 
doala pandemia yla caída del 
negocio postal tradicional, a 
través de una estrategia de 
crecimiento orgánica e inor- 
iránica. El foco se pondrá tam- 
bién en la mejora operativa de 
Correos, a través de la auto- 
matización y optimización de 
procesos yenel aumento dela 
productividad, la calidad y la 


reducción del uso de recur- 
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EMPRESAS 


Iberia y Air Europa se solapan eno e 
la mitad de sus rutas con América — 25: 


. : . . lasrenovables 
TRANSPORTE/ Descartada la fusión y la reorganización de vuelos, la filial de IAG planifica ya su estrategia 


con la vista puesta en 2030 y la aerolínea de Globalia mantendrá el foco en la conectividad atlántica. ga 
Nuevo paso en la disputa que 
mantiene NextEra, gigante 


Artur Zanón. Londres energético norteamericano, 
El desistimiento definitivo de contra el Reino de España por 
enaA Euv  IBERIAY AIR EUROPA, CARA A CARA EN AMÉRICA* IRURE سه پس نه‎ 
impedirá la reorganización de Rutas directas programadas para este verano. Desde/hacia Madrid-Barajas, renovables aprobado en 2013 
rutas entre Madrid y América ® Iberi " en número de pasajeros. por el PP, El origen hay que 


que habría implantado Iberia. buscarlo en el laudo del Cen- 


Iberia Air Europa 


Elplanyaha pasado ala histo. tro Internacional de Arreglo 
n 2019 5.154.540 de Diferencias a Inversiones 
2022 4.447.427 Cid en 2020 que obliga 

2023 5.516.428. una indemnización de 290 

Prim. sem. 2023 2557460 ا‎ A 

Prim sem. 2024 2.988.911. proa E 


SART jueves que, en reali- 


Ev. 2023/2019 (%) 70 f semana que el viernes tuvo 


ltda x Ev. 2024/2023 (96) 169. Francie sd 
que tengamos un 20% de Air 
Europa [la parte con la que se be 
quedótrascapitalizarun prés- ماي‎ interest loque pue- 
tamo de 100 millones]. El pre- de traducirse como usufruc- 
CO eran erg Guatemal eSantoDomingo e to] que los abogados de los de- 
tdo E Aosta Rica Puerto Rico » . سي مت للت‎ e al 
nta 
Ambos grupos están sola- San Josée ———=, + e San Juan A 26,01%” del aeropuerto de 
bre ee Merc iu) Bogotá e ovans e Ciudad de © Ciudad de Macedo راه‎ M. 
1 los destinos en los que عا‎ llín e Penemá Panamá que z una fld de Aena en Rei- 
aparece como titu- 
CY ce ect Ecuador مه سو سه‎ 
tegias diferentes. Se trata de Quito e Quito e piedades” que forman el aero- 
las ciudades de Buenos Aires, Guayaquil ٥ Guayaquil e Brasil puerto de Luton. 
Quis, سو سه‎ fea Ege ¢ سل‎ ar Loea espa ue 
1 : 1 . . 
Neto Cd de Lima e Lima e 30 Paulo Salvador 8 سه‎ 
má, Lima, Santo Domingo, lo 11 de julio sin audien- 
Montevideo y Caracas. os Cruz cia del Reino de España y sin. 
Epa pip to peer 
tos se producen 26 ru- ayer fa“ y 
tas, Esto no significa que en las consecuencias” de esas medi- 
otras 3 no tenga competencia, das. Enla información remiti- 
porque existen terceros ope- da al mercado, Aena no habla 
radores. Son los casos, por Uruguay de embargo y se limita a refe- 
ejemplo, de Santiago de Chile * Montevideo € Montevideo rirse al beneficial interest. 
نه مرم‎ de México (con La- pn Cne 8 Aena tiene el 5116 del cuar 
tam y Aeroméxico como riva- to aeropuerto de Londres. El 
Jes, respectivamente), aunque 1 Estado español, a través de 
no sucede así en San Juan de Enaire, a su vez, controla el 
Puerto Rico, Guatemala o El Vnlg DEL 51% de la cotizada, de ahí que 
Salvador, donde vuela en soli- Cord la medida se refiera sobre el 
tario. Air Europa solo tiene 26,01% de Luton. 
desde Madrid eta area 
le que no coinci- : semestre unos ingresos de 
den con Iberia. Algunas de "El grueso del negocio de ambas aerolíneas está en el corredor atlántico. وسوا جوا‎ da ouros Gon 
ellas están muy orientadas al سيا مې‎ 69 del total consolidado de 
turismo, como Salvador de Aena), un resultado de explo- 
Bahía, Punta Cana y Santiago cluso ha llegado a hablar de ción financiera y operativa, Eco Tech Hub, que hará de La que añadir la insuficiente ca- — tación de 46 millones (un 
E RUE Si pex Uem Um ecu i eot وم‎ 
una t y “asegurar un mientoe: aeronáu- que: prio- pasajeros (un 4,6%). 
Tamaño ropa ha asegurado también alargo plazo” delhandlingy el  ticamásimportantedelsurde ridad de Iberia y de Air Euro- Enel pasado sehan tomado 
El tamaño de Iberia en las ru- “no ser ajena a los retrasos en mantenimiento. Europa”, añaden en Iberia, pa por seguir avanzando en decisiones de embargo contra 
tas con América duplica el de — la entrega de nuevos aviones”. cuya novedad principal ahora Latinoamérica antes de apos- — activos de España en Reino 
Air Europa, con 3 millones de Durante las negociaciones, 60 esque están trabajando con la tar por Asia Iberia cerró 2023 — Unido por la resistencia del 


pasajeros en el primer semes- — las dos habían trabajado al “Continuaremos renovando vista puesta en el final de esta un7%porencimade2019yen Estado de hacer frente a las 
tre para la filial de IAG y l5l menosconvarios planes sobre la flota con nuevos A350 y se- década con un nuevo plan es- el primer semestre ha trans- condenas por las renovables. 
millones de usuarios en la ae- دا‎ mesa, uno de los cuales era — remoslaprimeragerolíneadel — tratégico, que denominará portado a un 16,9% más de Es lo que ha sucedido, por 
rolíneade Globalia. que la fusión descarrilase, de — mundoenoperarelA32IXLR, — Plandevuelo2030. viajeros que el año pasado. Air ejemplo, con activos del Insti- 
La estrategia de ambas ahí que Air Europa hable aho- que nos permitirá apostarpor Laapuesta por Sudamérica Europa movió en 2023 a un tuto Cervantes en Londres y 
compañías ha consistido en ra de “seguir aplicando” su — nuevosdestinosenlacostaes- es común y se debe a varios 14,7% más de turistas que an- — con el Instituto Español en la. 
introducir más capacidad a — planestratégico 2024-2026. te de Estados Unidos, Canadá motivos. En primer lugar, por tes del Covid y en 2024 sube — capital británica. La diferen- 
medida que han recibidonue- La renuncia a Air Europa  oBrasiLEnoctubrerecupera- tratarse del mercado natural un10,7%entreeneroy junio. cia con Aena es que la partici- 
vos aviones, El consejero dele-— haráevolucionaraIberia,cen- — mos la ruta de Tokio y segui- — de España por razones histó- pación del Estado, con ser 
gado de IAG, Luis Gallego, in- — trada en “consolidar” la situa-  mosavanzandoenel proyecto ricas y geográficas A ello hay — Lalime/Pipra2 mayoritaria, no es total. 
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DURO FELGUERA, S.A. 


JUNTA GENERAL EXTRAORDINARIA DE ACCIONISTAS 


6 de septiembre de 2024 
CONVOCATORIA 


Powered by experience 


El Consejo de Administración de Duro Felguera, S.A. (la “Sociedad”), en 
su sesión de 31 de julio de 2024, acordó convocar la Junta Gener: 
traordinaria de la Sociedad, para su celebración el día 6 de septiembre 
de 2024, a las 12:00 horas en primera convocatoria, en el domicilio social, 
sito en calle Ada Byron, 90 - Parque Científico y Tecnológico, de Gijón, y 
en segunda convocatoria, al día siguiente, 7 de septiembre de 2024, en el 
mismo lugar y a la misma hora. 
De forma simultánea la Junta se celebrará por medios telemáticos pudien- 
do acceder a la misma a través de los medios y con los requisitos que más 
adelante se describen en la presente convocatoria. 

ORDEN DEL DÍA 
PRIMERO. - Nombramiento de consejeros: 
11 Nombramiento de consejero, a propuesta del Consejo de Administra- 
ción del 31 de julio de 2024, a don Jaime Isita Portilla, como consejero 
dominical. 
1.2 Nombramiento de consejero, a propuesta del Consejo de Administra- 
ción del 31 de julio de 2024, a don Eduardo Espinosa Bustamante, como 
consejero ejecutivo. 
1.3 Nombramiento de consejera, a propuesta del Consejo de Administra- 
ción del 31 de julio de 2024, a doña Mónica Rodrigues Sequeira, como 
consejera dominical. 
1.4 Nombramiento de consejero, a propuesta del Consejo de Administra- 
ción del 31 de julio de 2024, a don Gerardo Tietzsch Rodriguez Peña, como 
consejero dominical. 
1.5 Nombramiento de consejera, a propuesta del Consejo de Administra- 
ción de 31 de julio de 2024, a doña Julia Tejero Ruiloba, como consejera 
independiente. 
1.6 Nombramiento de consejera, a propuesta del Consejo de Administra- 
ción de 31 de julio de 2024, a doña María José Zueco Peña, como conseje- 
ra independiente. 


EXAMEN DE DOCUMENTACIÓN. 

En cumplimiento de lo dispuesto en los artículos 197, 272, 518, 520, 528 y 
529 de la Ley de Sociedades de Capital, se hace constar que en el domici- 
lio social sito en Gijón, calle Ada Byron, 90 - Parque Cientifico y Tecnoló- 
gico, así como, en la página web de la Sociedad (www.durofelguera.com) 
se encuentran a disposición de los señores accionistas, para su examen, 
los documentos que serán sometidos a la aprobación de la Junta General, 
de los cuales podrán solicitar la entrega o envío gratuito: 

t Informes sobre la propuesta de nombramiento de cada uno de los con- 
sejeros. 

2.- Los textos completos de las propuestas de acuerdo sobre todos y cada 
Uno de los puntos del Orden del Día. 

Asimismo, de acuerdo con lo previsto en el artículo 518 de la Ley de Socie- 
dades de Capital, la Sociedad dispone de una página web (www.durofel- 
guera.com) a la que podrán acceder los señores accionistas que así lo 
deseen, en la que se difundirá la información exigida legalmente y, en par- 
ticular: 

1- El anuncio de la convocatoria. 


2.- El nümero total de acciones y derechos de voto en la fecha de la con- 
vocatoria. 

3.- El modelo de Tarjeta de Asistencia, Delegación y Voto a Distancia. 

De acuerdo con lo previsto en el Reglamento Interno del Consejo de Ad- 
ministración, se pone a disposición de los accionistas en la página web de 
la Sociedad (www.durofelguera.com), los informes emitidos por el exper- 
to independiente sobre la aptitud de cada una de las personas propuestas 
para el nombramiento de consejeros. 

De conformidad con lo dispuesto por los artículos 197 y 520 de la Ley de 
Sociedades de Capital, los señores accionistas que lo deseen podrán soli- 
citar hasta el quinto día anterior a la celebración de la Junta General, so- 
bre los puntos comprendidos en el Orden del Día o sobre la información 
facilitada por la Sociedad a la Comisión Nacional del Mercado de Valores 
desde la celebración de la última Junta General y acerca del Informe del 
Auditor, las informaciones o aclaraciones que estimen precisas o formular 
por escrito las preguntas que estimen pertinentes, sin perjuicio de su de- 
recho a hacerlo durante la celebración de la Junta General 

FORO ELECTRÓNICO DE ACCIONISTAS. 


En la página web (www.durofelguera.com) se encontrará habilitado un 
Foro Electrónico de Accionistas al que podrán acceder con las debidas 
garantías tanto los señores accionistas como las asociaciones voluntarias 
que puedan constituir, con el fin de facilitar su comunicación con carácter 

revio a la celebración de la Junta General en los términos establecidos 
legalmente. De conformidad con el artículo 539.2 de la Ley de Sociedades 
de Capital, el Foro Electrónico de Accionistas se encuentra regulado por 
un Reglamento aprobado por el Consejo de Administración, cuyo conte- 
nido se encuentra a su disposición en la página web y en el que constan 
las condiciones de acceso, identificación, registro y uso del mismo. 


El Foro Electrónico de Accionistas se cerrará a las veinticuatro (24) horas 
del día anterior a la celebración de la Junta General. 


DERECHO DE ASISTENCIA. 


Podrán asistir a la Junta General de Accionistas personalmente o por re- 
presentación aquellos accionistas titulares de, al menos, cuatrocientas 
(400) acciones y que las tengan inscritas a su nombre en cualquiera de las 
entidades adheridas al Servicio de Compensación y Liquidación de Valo- 
res (IBERCLEAR) con cinco (5) días de antelación, al menos, al de la cele- 
bración de la Junta. Las referidas entidades expedirán las correspondien- 
tes tarjetas de asistencia, delegación y voto a distancia, que podrán series 
también facilitadas por la propia Sociedad en el domicilio social sito en la 
calle Ada Byron, 90 - Parque Cientifico y Tecnológico de Gijón tras el de- 
pósito de la documentación acreditativa de la titularidad de acciones. 
Aquellos accionistas que no posean el número de acciones señalado po- 
drán agruparse a efectos de asistencia, designando un representante. 
DERECHO DE REPRESENTACIÓN. 


La representación deberá conferirse por escrito y con carácter especial 
para cada Junta. A estos efectos el representante, deberá acreditar su re- 
presentación ante la mesa de acreditaciones establecida antes del inicio 
de la Junta mediante la presentación de las tarjetas de asistencia, delega- 
ción y voto a distancia facilitadas por las entidades participantes en IBER- 
CLEAR o por la propia Sociedad contra depósito de la documentación 
acreditativa de la titularidad de acciones. 

El nombramiento, notificación y revocación del representante, cuando se 
realice conforme al artículo 522 de la Ley de Sociedades de Capital, debe- 
rá ser por escrito o por los medios electrónicos a los que se refiere y ha- 
brá de recibirse por la Sociedad antes de las veinticuatro (24) horas del 
día inmediatamente anterior al de celebración de la Junta General en 
primera o segunda convocatoria, según corresponda. 

La tarjeta de asistencia, delegación y voto a distancia podrá ser obtenida 
por el accionista mediante solicitud a la Sociedad o descargándola en la 
página web de la Sociedad (www.durofelguera.com). El accionista deberá 
remitir la representación debidamente cumplimentada a la Sociedad o 
por vía postal a la “Atención del accionista” en la dirección calle Ada 
Byron, 90 - Parque Científico y Tecnológico de (33203) Gijón o por vía 
electrónica, en formato "PDF", a la dirección [accionistasadurofelguera. 
com], junto con las tarjetas facilitadas por las entidades participantes en 
IBERCLEAR, fotocopia del Documento Nacional de Identidad o Pasaporte 
y si se trata de una persona jurídica, documento que acredite suficiente- 
mente su representación. 

El documento en que se confiera la representación que deberá contener 
los puntos del Orden del Día o la tarjeta de asistencia a la Junta General de 
Accionistas expedida por las entidades depositarias, habrán de encontrar- 
se debidamente firmados y cumplimentados en el apartado que contiene 
la fórmula impresa para conferir la representación y en la que conste la 
solicitud de instrucciones para el ejercicio del derecho de voto y la indica- 
ción del sentido en que votará el representante en cada uno de los puntos 
del Orden del Día. Si no hubiera instrucciones expresas, se entenderá que 
la representación se otorga al Presidente de la Junta General y que el 
voto es a favor de las propuestas formuladas por el Consejo de Adminis- 
tración. Igualmente, y salvo indicación expresa, se entenderá que el repre- 
sentante queda facultado para votar aquellos asuntos que no estando 
comprendidos dentro del Orden del Día pudieran surgir, haciéndolo en el 
sentido más favorable para el accionista en el contexto del interés social. 
En el caso de que el representante se encontrara en una situación de con- 
flicto de interés en la votación de alguno de los puntos del Orden del Día 
o de aquellos que pudieran surgir durante la celebración de la Junta Gene- 
ral, la representación para la votación en esos puntos se entenderá confe- 
rida al Secretario del Consejo de Administración, salvo instrucción expre- 
sa en otro sentido. 

El representante podrá tener la representación de más de un accionista 
sin limitación en cuanto al número de accionistas representados y podrá 
emitir votos de signo distinto en función de las instrucciones dadas por 
cada accionista. 

El representante a quien se le delegue el voto mediante correspondencia 
postal o electrónica, solo podrá ejercitarlo personalmente asistiendo a la 
celebración de la Junta General de Accionistas y previa acreditación en la 
mesa habilitada al efecto antes del inicio de la Junta. La asistencia perso- 
nal del accionista que hubiera delegado su representación con anteriori- 
dad revocará de forma automática la delegación que hubiera realizado. 
La Sociedad no será responsable por aquellas interrupciones del servicio 
electrónico ajenas a su voluntad que impidan la delegación por ese medio. 


VOTO A DISTANCIA. 


De acuerdo al articulo 521 de la Ley de Sociedades de Capital, el accionista 
podrá realizar la votación sobre los asuntos que consten recogidos en el Or- 
den del Día a través de correo postal dirigido a la "Atención del accionista" y 
remitido al domicilio social, calle Ada Byron, 90 Parque Cientifico y Tecnoló- 
gico de (33203) Gijón, acreditando su identidad mediante fotocopia del Do- 
cumento Nacional de Identidad o Pasaporte y si se trata de una persona juri- 
dica, documento que acredite suficientemente su re presentación, junto con 
las tarjetas facilitadas por las entidades participantes en IBERCLEAR o las 
facilitadas por la propia Sociedad tras el depósito de la documentación acre- 
ditativa de la titularidad de acciones. La votación por correo postal deberá 


de recibirse por la Sociedad antes de las veinticuatro (24) horas del día 
inmediatamente anterior al previsto para la celebración de la Junta en pri- 
mera o segunda convocatoria, según corresponda. 


Se pone en conocimiento de los señores accionistas que la Sociedad po- 
drá dirigirse a IBERCLEAR, a fin de solicitar certificación acerca de la iden- 
tidad de los accionistas que sean titulares, con al menos cinco (5) días de 
antelación, de las acciones necesarias para poder ejercer su derecho de 
asistencia. 


DERECHO A COMPLETAR EL ORDEN DEL DÍA Y A PRESENTAR NUEVAS 
PROPUESTAS DE ACUERDO. 

De acuerdo con el artículo 519.1 in fine de la Ley de Sociedades de Capital, 
al tratarse de una junta general extraordinaria, no existe derecho de los 
accionistas a solicitar el complemento del orden del día. 

ASISTENCIA POR MEDIOS ELECTRÓNICOS 

Con el fin de garantizar la igualdad de trato y evitar situaciones discrimi- 
natorias vedadas por el artículo 514 de la Ley de Sociedades de Capital, el 
Consejo de Administración ha acordado que la asistencia, representación 
y voto en la Junta General pueda también realizarse, en los términos 
previstos en el Real Decreto-ley 34/2020, de 17 de noviembre, de medidas 
Urgentes de apoyo a la solvencia empresarial y al sector energético, y en 
materia tributaria, mediante medios telemáticos habilitados al efecto en la 
página web de Duro Felguera, S.A. (www.durofelguera.com) a través de 
los mecanismos que se habilitarán al efecto y que se describen en la 
presente convocatoria. 

Igualmente se informa que a la fecha de esta convocatoria el aforo del 
lügar de celebración de la Junta será reducido y que se deberá mantener 
en cualquier caso una distancia de seguridad interpersonal. Esta circuns- 
tancia podría determinar la imposibilidad de acceso al local una vez 
alcanzado el aforo máximo del lugar de celebración de la Junta. Por esta 
razón, es recomendable la participación por medios telemáticos en la 
Junta y que más adelante se prevén en este anuncio. 


a) Asistencia Telemática. - Los accionistas o sus representantes para asistir 


y votar a través de medios de comunicación a distancia deberán registrar- 
Se en la aplicación informática "Asistencia Telemática” desde las 00:00 ho- 
ras (hora de Madrid) del día 2 de septiembre de 2024 hasta las 11:45 horas 


(hora de Madrid) del día 6 de septiembre de 2024, para asistir en panes 
convocatoria, como está previsto, o hasta las 11:45 horas (hora de Madrid) 
del día 7 de septiembre de 2024 para la segunda convocatoria. En caso de 
que se celebre en segunda convocatoria, quienes se hubieran registrado 
para asistir en primera convocatoria, no será necesario registrarse de nuevo 
para asistir a la reunión en segunda convocatoria, y se les considerará asis- 
lentes. 
Con posterioridad a la hora fijada para la acreditación en cada convocato- 
ría, no se admitirán registros para el ejercicio del derecho de asistencia 
telemática. 
A efectos de dejar constancia, en su caso, de la insuficiencia de quórum 
para la celebración de la Junta General en primera convocatoria, una vez 
constatado, la Sociedad lo hará público a través su página web, en el 
apartado de la Junta General de Accionistas. 
Asimismo, si fuera necesario y siempre que se garantice el correcto | 
desarrollo y celebración de la Junta General, el Presidente, el Secretario de 
la Junta General, el Notario requerido para levantar acta de la sesión, así 
como el Consejero Delegado y el resto de los miembros del Consejo de 
Administración podrán asistir a la Junta General por vía exclusivamente 
telemática o por audio conferencia, videoconferencia o por cualquier otro 
medio de comunicación a distancia en tiempo real que garantice adecua- 
damente su identidad y el cumplimiento de sus funciones. 


b) Representación telemática. - En el momento de registro es ¡my cin- 
dible acreditar la condición de representante del accionista, adjuntando al 
formulario la correspondiente copia, en formato PDF, de la tarjeta de asis- 
tencia emitida por la entidad participante en IBERCLEAR en la que el accio- 
nista tenga depositadas sus acciones y debidamente firmada. 
En el caso de personas jurídicas, se adjuntará también copia, en formato 
PDF, de los poderes o facultades de representación y el representante 
adjuntará copia del documento de delegación. 
€) Identificación. - Los accionistas o sus representantes deberán registrar- 
se mediante un certificado electrónico de usuario reconocido, válido y vi- 
gate emitido por una Autoridad Pública de Certificación Española (CE- 
ES) dependiente de la Fábrica Nacional de Moneda y Timbre o incluido en 
el Documento Nacional de Identidad electrónico español. 
Para facilitar el acceso a los accionistas y representantes, sobre todo para 
aquellos que no puedan usar el certificado electrónico, se ha habilitado la 
posblldad de que puedan solicitar el registro y posterior acceso, median- 
te un código de usuario y contraseña, para lo que será preciso que suban 
una copia de su DNI o pasaporte a través del registro en la plataforma. 
La Sociedad se reserva el derecho de solicitar a los accionistas o a sus 
representantes los medios de identificación adicionales que considere 
necesarios para comprobar su condición de accionista o la suficiencia de 
facultades para ejercer la representación. 
d) Intervención. - De conformidad con lo establecido en la Ley de Socieda- 
des de Capital, las intervenciones y propuestas de acuerdos o solicitudes 
de informaciones o aclaraciones, que conforme a dicha ley. tengan inten- 
ción de formular quienes vayan a asistir a la Junta, deberán remitirse a la 
Sociedad, por escrito y en todo caso, en la forma, términos y condiciones 
establecidos en la citada página web de la sociedad entre Ías 9:00 y las 
12:00 horas (hora de Madrid) del día de celebración de la Junta. El asisten- 
te telemático que desee que su intervención conste en el acta de la Junta 
habrá de indicarlo expresamente en el texto de aquélla. Las solicitudes de 
información o aclaración formuladas por los asistentes telemáticos serán 
contestadas durante el transcurso de la reunión o por escrito durante los 
siete días siguientes a la Junta, con arreglo a lo previsto en la Ley de Socie- 
dades de Capital. En caso de que la Junta General se celebre en segunda 
convocatoria, las intervenciones, propuestas de acuerdos o solicitudes de 
informaciones o aclaraciones que se hubieran remitido a la Sociedad en 
primera convocatoria, habrán de remitirse de nuevo, en los términos indica- 
dos, el día en que se celebre la reunión; de lo contrario se tendrán por no 
formuladas. Las intervenciones de los asistentes telemáticos serán accesi- 
bles para el resto de estos, a través de la aplicación informática, desde la 
constitución de la Junta General de Accionistas. 
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e) Votaciones. - La emisión del voto sobre las propuestas relativas a puntos 
comprendidos en el Orden del Día podrá realizarse desde el momento del 
istro por parte del accionista o su representante (9:00 horas del día de 
celebración de la Junta General) y hasta que el Presidente o, en su caso, el 
Secretario de la Junta, anuncie la conclusión del período de votación de las 
ropuestas de acuerdo relativas a puntos comprendidos en el Orden del 
ía, En cuanto a las propuestas de acuerdos sobre aquellos asuntos que, 
sin figurar en el Orden del Día, puedan proponerse, de acuerdo con la Ley 
de Sociedades de Capital, por los asistentes a la Junta General, los asisten- 
tes telemáticos podrán emitir sus votaciones a partir del momento en que 
por el secretario de la Junta General se dé lectura a dichas propuestas para 
proceder a su votación. 
En aquello no regulado expresamente en este anuncio, resultarán de. 
aplicación a los accionistas o sus representantes que asistan telemática- 
mente a la Junta las mismas normas sobre el voto y la adopción de 
acuerdos previstas en el Reglamento de la Junta General para los accionis- 
tas que asisten presencialmente a la celebración de la Junta. 
El voto hará ineficaz cualquier delegación (electrónicas o postales) ya sea 
anterior, que se tendrá por revocada, o posterior, que se tendrá por no 
efectuada. Si el accionista hubiera realizado distintas votaciones en 
diferente sentido, o varias delegaciones, por medios electrónicos o 
postales, prevalecerá aquella que se haya realizado en último término. 
Incidencias. - la Sociedad se reserva el derecho a modificar, suspender, 
cancelar o restringir los mecanismos de asistencia telemática, delegación o 
voto electrónicos por Internet a través de la página web cuando razones 
técnicas o de seguridad lo requiera o impongan. La Sociedad no será res- 
ponsable de los daños y perjuicios que pudieran ocasionarse al accionista 
derivados de averías, sobrecargas. caídas de línea, fallos en la conexión o 
cualquier otra eventualidad de igual o similar índole, ajenas a la voluntad de 
la Sociedad que impidan la utilización de los mecanismos de asistencia te- 
lemática, delegación o voto electrónicos por Internet a través de la página 
web. Por tanto, esas circunstancias no constituirán una privación ilegítima 
de los derechos del accionista, todo ello sin perjuicio de la validez de las 
delegaciones ya conferidas y de los votos ya emitidos. 
En caso de producirse alguna de las circunstancias previstas en este 
apartado, esta será puesta en conocimiento de los accionistas a través de 
la página Web a la mayor brevedad posible. 
2 Retransmisión de la Junta General. - En el caso previsto en este aparta- 
o, la Junta General será retransmitida a través de la página web de la So- 
ciedad (www.durofelguera.com). 
PRESENCIA DE NOTARIO. 
Se pone en conocimiento de los señores accionistas que el Consejo de 
Administración ha solicitado la presencia de Notario para que levante 
Acta de la Junta General, todo ello al amparo de lo previsto en el artículo 
203 de la Ley de Sociedades de Capital. 
PROTECCIÓN DE DATOS. 
DURO FELGUERA, S.A. informa a los accionistas y sus representantes 
los datos personales remitidos a la Sociedad, asi como los incluidos en las 
tarjetas de asistencia, delegación n voto, serán objeto de tratamiento de 
conformidad con lo dispuesto en la normativa vigente de protección de 
datos personales, por lo que se les facilita la siguiente información del 
tratamiento: 
Responsable: Duro Felguera, S.A. 
Correo electrónico: gdpriadurofelguera.com 


Finalidad: La gestión, desarrollo, cumplimiento y control de la relación ac- 
cionarial existente, en relación con la convocatoria y celebración de la Junta 
General, así como el correcto funcionamiento de esta y el cumplimiento de 
la normativa aplicable. 

La difusión pública de la Junta y su celebración, mediante grabación 
audiovisual y/o reportaje fotográfico. 


Legitimación: La base legal para el tratamiento de los datos es la relación 
accionarial existente, así como el cumplimiento de obligaciones legales. 

El tratamiento de imagen y voz de los accionistas o sus representantes, a 
través de la grabación audiovisual y/o reportaje fotográfico del evento, se 
encuentra legitimado por su consentimiento, el cual se entiende prestado 
al asistir a la Junta General, así como por el interés legítimo de la sociedad 
en grabar y retransmitir la misma. 

Destinatarios: A! notario para levantar acta notarial, a terceros en el ejerci- 
cio del derecho de información previsto en la ley, así como con motivo de 
difusión pública en web o intranet corporativa o medios de comunicación. 
Derechos: Acceso, rectificación, supresión, oposición, limitación al trata- 
miento y portabilidad de los datos, que podrán ejercitarse mediante escrito 
dirigido al domicilio social o a través de correo electrónico: gdpriadurofel- 
guera.com. 

Información adicional: Puede solicitar información adicional respecto al 
tratamiento y los derechos mencionados anteriormente, mediante correo 
electrónico a: gdpriadurofelguera.com, Ref. Junta Accionistas GDPR. 
Celebración en primera convocatoria. 

Se hace constar que la Junta se celebrará previsiblemente en primera 


convocatoria el día 6 de septiembre de 2024 a las 12:00 horas en el lugar 
expresado anteriormente. 


Gijón, a 5 de agosto de 2024. 
Manuel Angel Romero Rey, Secretario no consejero. 
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EMPRESAS 


La energética catalana apunta este año 
a unas ventas de más de 280 millones 


VISALIA La energética catalana se propone facturar este año en 
tre280 millones y 300 millones de euros y prevé invertir 50 millones 
hasta 2026 en la zona de Seròs (Lleida), donde cuenta con un im: 

portante negocio fruto de la reciente adquisición de la empresa Se- 

rosense. En 2023, Visalia alcanzó una cifra de negocio consolidada 
de 233 millones de euros y obtuvo un beneficio neto atribuido de 
25546 euros. Su CEO, Pablo Abejas, haratficado a Efe que el objeti 

vo del grupo es alcanzar en 2027 los 500 millones de facturación y 
pasar delos 110000 clientes actuales aunos 250.000. 


Las ventas de tabaco crecen un 2,596 
hasta junio pese a la caída del consumo 


COMISIONADO DEL MERCADO DE TABACOS El mercado de 
tabaco en España - formado por cigarrillos, tabaco de lar, de pipa y 
puros- movió 62065 millones de euros en el primer semestre, un 
2.5% más, según datos del Comisionado para el Mercado de Taba- 
cos. Los españoles consumieron 10155 millones de cajetillas de ci- 
garrilos, un 1.5% menos. Estos 1015 5 millones de cajetillas de ciga- 
rrillos vendidas supusieron para los estancos 5.1324 millones ته‎ 
ros (42.196). Mariboro, con 159.3 millones de paquetes y una cuota 
demercado del 157% fue la marca más vendida. 


Las grandes energéticas del Ibex invirtieron 
11.367 millones en el semestre, un 7% más 


IBERDROLA, REPSOL, NATURGY, Y ACCIONA Las 
grandes energéticas del Ibex, Iberdrola, Repsol, Naturgy, Endesa y 
Acciona Energía, invirtieron 11.367 millones de euros en el primer se- 
mestre, un 7% más. según la información remitida por las compa- 
fissata CNMVal presentar sus resultados hasta junio, periodo en el 
que ganaron 7668 millones de euros. Iberdrola fue el grupo con ma 
yor inversión: 5276 millones (+12%). A continuación Repsol, con 
3726 millones (2296) y Naturgy, que prepara un nuevo plan estra 
tégico 2025-30, con 937 millones (+12%), informa Servimedia. 


Las Big Tech’ no frenan su 
en IA pese a las dudas de Wall Street 


INTELIGENCIA ARTIFICIAL/ El gasto de capital combinado entre abril y junio de Microsoft, Alphabet, Amazon 
y Meta alcanzó los 58.500 millones de dólares, un 64% más y el mayor aumento trimestral desde 2018. 


Javier G. Fernández. Madnd 
Además de los ingresos, los 
1 beneficio, hay 


a que inversores y 
analistas siguen muy de cer- 
ca, desde hace meses, cada 
vez que las grandes tecnoló- 
gicas estadounidenses actua- 
lizan sus resultados. Se trata 
de los gastos de capital, o ca- 
pex, la partida en la que tri- 
mestre tras trimestre las Big 
Tech anotan las enormes in- 
versiones en nuevos centros 
de datos y procesadores ne- 
cesarios para entrenar sus 
modelos de lenguaje que sos- 
tienen los sistemas de inteli- 
gencia artificial generativa. 

Entre abril y junio, el gasto 
de capital combinado de Mi- 
crosoft, Google, Amazon y 
Meta ascendió a 58.500 mi- 
llones de dólares, un 64% 
más que en el mismo período 
del año anterior y el mayor 
aumento que han experi- 
mentado en conjunto desde 
2018, según un recuento lle- 
vado a cabo por The Wall 
Street Journal. Los gigantes 
tecnológicos han avanzado 
que ese gasto continuará au- 
mentado en lo que resta de 
2024 y, probablemente, tam- 
biénelaño próximo. 

Segün estimaciones de la 
firma de análisis Bernstein, el 
capex agregado de Google, 
Amazon, Microsoft y Meta 
alcanzará los 200.000 millo- 
nes de dólares este año, lo que 
supone un crecimiento del 
45% respecto a 2023. La cifra 
acumulada en un plazo de 
cinco años, estiman, podría 
superar el billón de dólares. 


versores castigaron a Micro- 
soft el miércoles pasado, des- 
pués de que la empresa que 
dirige Satya Nadella no cum- 
pliera con las expectativas del 
mercado, pese a que sus in- 
gresos y ganancias crecieron 
a doble dígito, Sin embargo, 
decepcionó la desaceleración 
desu negocio en la nube Azu- 
re debido, según explicó la 
compañía, a que la demanda 
de IA superaba su capacidad 
limitando su crecimiento. 

El gasto de capital total de 
Microsoft en el trimestre 
(que incluye todo lo relacio- 
nado con la IA y la nube) au- 
mentó hasta 19.000 millones 
de dólares, casi un 80% más 


Wall Street, atento 
Mientras tanto, en Wall 
Street observan con preocu- 
pación estas ingentes inver- 
siones que, de momento, no 
han dado demasiadas señales 
de estar impulsando los re- 
sultados de los principales 
grupos tecnológicos. Los in- 


El grupo informó que 
invertirá entre 37000 
millones y 40.000 millones 
de dólares este año en 
infraestructura de lA. 


pecto al trimestre anterior. El 


“No invertir para consejero delegado de Al- 
estara la vanguardia — phabet Sundar Pichai asegu- 
tiene un efecto ró que los servicios de inteli- 


gencia artificial generativa de 
Google, incluido su chatbot 
Gemini, ya estaban generan- 
do “miles de millones” en 


negativo mayor", dice 
el CEO de Alphabet 


respecto al mismo periodo de nuevos ingresos y son utiliza- 
2023. Para el actual año fiscal, dos por dos millones de desa- 
el grupo prevé que superelos  rrolladores. Aunque, de mo- 
.700 millones de dólares. mento, no compensan las 
Jn desempeño similar tu-— cuantiosasinversiones. 
vieron Alphabet, matriz de “No invertir para estar a la 
Google, y Amazon, que tam- — vanguardiaenesteámbitotie- 


bién cayeron con fuerza en 
Bolsa tras presentar sus re- 
sultados. Las tres empresas 
registraron una desacelera- 
ción de los ingresos con res- 


ne un efecto negativo mucho 
más significativo”, defendió 
Pichai en la posterior confe- 
rencia con analistas. El capex 
del buscador aumentó nueva- 


gasto 


Es el gran beneficia- 
do de este aumento 
de gasto, ya que sus 
procesadores 
sostienen los centros 
de datos de las gran- 
des tecnológicas. 


que sea necesaria, en lugar de 
que sea demasiado tarde", 
dijo. Y advirtió de que la 
computación necesaria para 
entrenar su próximo mod 
lo, Llama 4, será casi 10 veces 
mayor que la utilizada para 
entrenar el actual Llama 3. 

Los cuatro gigantes tecno- 
lógicos -Apple no compite e 
la misma carrera de gasto que 
sus rivales- han optado por 
seguirlamisma estrategia: 
vertir mucho en desarrollar 
su capacidad ahora, aunque 
el uso de la 1A sea todavía li- 
mitado, con la expectativa de 
quelademan 

En total, el dueño de Face- 
book, Instagram y WhatsApp 
prevé destinar entre 37.000 y 
40.000 millones de dólares a 
gastos de capital este año, un 
aumento respecto al rango 
anterior de 35.000 millones a 
40.000 millones que el grupo 
dio hace tres meses. La firma 
ñaló además que espera un 
“crecimiento significativo de 
los gastos de capital" en 2025. 

El buen desempeño de su 
negocio publicitario, que 
contribuyó a impulsar un 
22% sus ingresos, superando. 
las expectativas de los analis- 
tas, tranquilizó a los inverso- 
res que pasaron por alto la in- 
gente cantidad de recursos, 
alrededor de un 23% de sus 
ingresos anuales, que está d 
dicando el grupo de redes 
ciales a desarrollar su inteli- 
gencia artificial. 

Zuckerberg, ansioso por 
demostrar que su apuesta por 
la inteligencia artificial co- 
mienza a dar sus frutos, tras 
el sonoro fiasco del metaver- 
so, anunció que su chatbot 
Meta Al está en camino de 
convertirse en el asistente de 
1A másutilizado en el mundo 
para finales de año. 


ta 13.000 millones de dólares, 
1.000 millones de dólares más 
que en el trimestre anterior y 
casi el doble de lo gastado en 
elmismo período de 2023. 
Enesta misma línea sema- 
nifestó Mark Zuckerberg, 
cofundador y consejero dele- 
gado de Meta: “En este pun- 
to, prefiero arriesgarme a de- 
sarrollar capacidad antes de 


Lallave / دمه‎ 
Página 14 / Buffett vende casi la m 
taddesuparticpaciónenApple 


VACACIONES SIN EXPANSIÓN, 
NO SON VACACIONES 


Este verano mantente informado 
estés donde estés 


Descarga la app 


Descarga la app, 
activa tus notificaciones 
y note pierdas nada 


É App Store 


| ® Google Play 


EA NEWSLETTER DE EUIS 


Cada sábado las últimas tendencias 
en estilo de vida y bienestar 
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FINANZAS & MERCADOS 


Sabadell fuerza a BBVA aelevar 77 
el dividendo a 18.125 millones Leinsaó 


yal2meses 
REMUNERACIÓN EN DOS AROS/ Sabadell sube la retribución al accionista y anticipa que la incrementará más 
acorto plazo. Carlos Torres aseguró que su oferta mejoraría las cifras del opado y Onur Genç lo reafirma. — Expansión. 


E] Tesoro Püblico celebrará 


promesa, pero que los resul- Letras a 6 y la pri- 
tados y la rentabilidad del ^ mera del mes de agosto. Para 
banco están porencimadelas las Letras a 6 meses, la refe- 
siones y que eso hará — renciaeseltipodeinterés me- 
que Sabadell sea capaz de pa- — dio del 3,411% de la subasta 
gar mucho más a sus accio- del pasado 2de julio. 
nistas. Este plazo de seis meses fue 
Esta última parte no está — el único que eludió el recorte 
incluida y se deja para des- — general de rentabilidades en 
pués, principalmente porque — las pujas del mes pasado. La 
Sabadell tiene que respetar el rentabilidad subió tras el tije- 
deber de| retazo de 17 puntos básicos de 
a cualquier objetivo de junio, que se produjo en la 
Por eso eno — tesala de la rebaja de 25 pun- 
insistió en que su anuncio no tos básicos de los tipos de in- 
tenia nada que ver con la ofer-  terés decidida por el Banco 
ta. El banco asegura que no le Central Europeo (BCE). Aho- 
quedaba más remedio que ac- — raesel plazo mejor pagado. 
tualizar con los nuevos datos En el caso de las Letras a 12 
laretribución prevista. meses, el tipo de referencia es 


2% del mes pasado, 
Recompra pendiente 

Estas actualizaciones son dos, 
La primera es la recompra de Tesoro finalizará 
340 millones de euros que con otra subasta de Letras a 3 
lanzó Sabadell antes de la opa — y 9 meses el día 13 en un esce- 
y que tuvo que parar cuando nario marcado por las cr 
llegó la oferta hostil. Le dio cientes expectativas de que el 
tiempo a invertir 90 millones, BCE suba los tipos de interés 
badell en el corto plaz así que quedan otros 250 mi- 25 puntos básicos en la reu- 
que cualquier incremento en ^ Josep Oliu, presidente de Banco Sabadell y Carlos Torres. presidente de BBVA. llones pendientes. nión de septiembre. En estos 
el banco opado tiene reper- La segunda es el impacto momentos, los futuros dan a 
cusiones en su opador. que tendrá la implantación de ón más de un 80% de 


REMUNERACIÓN AL ACCIONISTA Sabadell prometió la última fase de Basilea III ides. En julio, el inte- 


badell ha subido la apuesta. 
0 convencido de 
que los dividendos pueden 
ser un arma definitiva para 
convencer a sus accionistas 
de que resistan el asalto de 
BBVA y ha vuelto a incre- 
mentar la promesa de retri- 
buciónendosaños 
La nueva cifra son 2,900 
millones de euros a pagar en 
efectivo y recompra de 
nes a cuenta de los resu 
de 2024 y 2025. 
Esto no va de la opa”, ase- 
guróel consejero delegado de 
Sabadell, César González- 
Bueno, en la presenta 
los resultados del p 
mestre, donde anunció elalza 
del dividendo. 
Pero el presidente de 


metió al lanzar la oferta de 
compra hostil que sus cifras 
de remuneración a los 
nistas incluso su 
riores al compromiso de 


ES 


Primer envite primero 2400 La retribución prometida por rés medio de las Letras a 
badell ya se lo había puesto BBVA Sabadell millones en dos años, — Sabadelisaldrádedaralosac- meses fue del 3,2939 
dificil. La primera promesa que ahora sube hasta — cionistas el 60% del beneficio 3407% respectivamente 
del banco nada más rechazar Parte del beneficio 2.900 millones y también de repartir cual- 
las negociaciones para unirse. — QUE se reparte a los 40% a 50% 60% quier exceso de capital que Estrategia 
a BBVA fueron 2400 millo- supere el 13%, A principios d 
een dos años. istribución del A Aboratiene el 13,48% y ha- ó su estrategia de fi 
Paraqueelcompronisode decorar Apr ابس ېله‎ Los accionistas bia previsto una mermade50 — nanciación para 2024, des- 
Torres ra realidad, los (CETI) de Sabadell tendrán puntos básicos por Basilea — pués de cerrar 2023 con una 
accionistas de Sabadell debe- a aaa el 16% del capital III pero la normativa final emisión de deuda neta de 
rían recibir esa misma canti- — Fórmula de efectivo y recompra  efectivoy recompra en BBVA si triunfa saldrá adelante con retoques 65.000 millones de euros. Pa- 
dad de dinero una vez fusio- distribución de acciones de acciones la opa hostil que implican un menor efec- ra este año, el organismo emi- 
nados, Puesto que la ecua- toen los bancos, así que la en- — tirá 55.000 millones de deuda 
ción de canje actual les da un ^ Pagos 2.900 millones de tidad calcula ahora que le res- — netaen 2024, 10.000 millones 
16% del capital, BBVA ten- comprometidos — — A — —  uri20puntosbásicos. menos que el año pasado. 
dría que pagar 15000 millo- y Los de bancos. La diferencia son otros 250 
nes de euros en dos años al convertido millones que le quedan libres 
100% de su base accionarial دت‎ dividendo en una د‎ Sabadell para repartir a sus Bini 
paraempatar la retribución. de las claves para socios. Sumados a los 250 mi- 
Esa cuantía se incrementa شم‎ Fuente: Datos delas entidades. decidir la contienda lones de lo que queda dela Tipo de interés medio, en %. 
ahora. Para igualar los 2900 recompra de acciones y los 
millones, la remuneración to- 00 millones de la promesa Ares meses 
tal de BBVA debe ascendera Torres lo ve posible. Tam- en que estarían juntos si más efectivo gracias a la fu- ini legals2900m. MEN 3.293 
18125 millones, una cifra que bién Onur Genç, consejero — triunfalaopa. sión”, añadió. llones recién anunciados. 
supondría disparar lo pagado delegado de BBVA, apuesta “Eso significa que a los ac- Sabadell está dispuesto a ما‎ que no está claro es A seis meses 
enlosúltimosejercicios, por ello. Así lo aseguró en la cionistas de Sabadell les co- — ponérselo incluso más dificil, cuánto se pagarán efectivo y 
El banco ha distribuido presentación de resultados  rresponderían 127 euros sî porque todo apunta a que no cuánto se hará con recompra ا‎ 34 
13200 millones en los últi- — delsegundotrimestre. hayoperación,frentealos100 será la última subida de la re- — de acciones. La respuesta no 
mos tres años en forma de di- euros que tendrían en solita- muneración que va a anun- se sabrá hasta bien entrado Ánueve meses 
videndos y recompras. Esoda Más beneficio rio”, explicó Genç. “Y eso es — ciarlaentidad. 2025, asi que es posible que PA 3407 
una media de 4.400 millones El banco ha desvelado que la caja que se distribuye. Conel— González-Bueno asegura — los accionistas de Sabadell 


cada doce meses anuales que integración en BBVA supon- 27% de incremento del bene- que la mejora hasta 2900 mi- — tengan que decidir si aceptan 
tendría que más que dupli- dráunincrementodel27%en — ficioporacciónque prevemos Tones se debe solo a actuali- o no la oferta de BBVA sin es- 
carse para alcanzar los 9.062 el beneficio por acción para con la operación, los accionis- — zaciones casi automáticas de — tainformación. اا‎ 372 

millones que necesitaria tras los accionistas de Sabadell en = tas de Sabadell van a recibir acontecimientos que se han 

elincremento de Sabadell. 2026,el primer año completo — másresultados y en definitiva producido desde su primera — Lale /Pagra2 Equi Fuente Banco de España 


A doce meses 
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Sucursales de varias entidades financieras españolas. 


Cuestiones clave en 
un contexto positivo para la 
banca española 


OPINIÓN 


resultados de los bancos españo-‏ کو 

les, un semestre más, continúan ba- 

tiendo récords, doblemente favoreci- 
dos por unos tipos de interés que, a pesar de 
una primera bajada, se mantienen todavía 
elevados en comparación con los años pre- 
cedentes y una economía que sigue com- 
portándose de forma positiva en términos 
de crecimiento y creación de empleo, lo 
que mantiene razonablemente contenida 
la morosidad bancaria. 

A pesar de lo anterior, se nota un cierto 
aire de “fin de fiesta" como se refleja en las 
recientes declaraciones del vicepresidente 
del BCE, Luis de Guindos, cuando se refie- 
re a que la mejora de la rentabilidad banca- 
ria puede estar tocando techo, lo que pare- 
ce más evidente en los bancos del norte de 
Europa. 

No obstante, este cierto cambio de ten- 
dencia debe ser matizado. Por un lado, será, 
en todo caso, moderado, puesto que el com- 
portamiento de la inflación no permitirá al 
BCE realizar bajadas de tipos tan rápidas ni 
tan abruptas como se había previsto hace 
algunos meses y, por otro lado, sí la econo- 
mía española sigue comportándose como 
hasta ahora, cabe esperar que la recupera- 
ción de algunas áreas de actividad pueda 
contribuir positivamente en el lado de los 
ingresos. 

Puesto que, en mi opinión, los resulta- 
dos bancarios se mantendrán positivos en 
este año y, posiblemente, en el año próxi- 
mo, la gran pregunta es cómo aprovechar 
esta coyuntura tan favorable para sentar 
bases que permitan asentar la mejora de la 
rentabilidad, si bien sobre fundamentos 
distintos más ligados al aprovechamiento 
de las capacidades que las nuevas tecnolo- 
gias pueden ofrecer. 

Aquí es donde se diferenciarán más las 
estrategias seguidas por las entidades ban- 
carias que, una vez cumplidas sus crecien- 


tes obligaciones fiscales y regulatorias, de- 
berán decidir en qué medida apuestan por 
reforzar su capital, invertir en su transfor- 
mación digital y tecnológica o favorecer a 
sus accionistas a través de la política de di- 
videndo. Se trata, en mi opinión, de afron- 
tar cuatro cuestiones distintas, 

Las entidades suelen fijar su estrategia a 
partir de la mejora de su eficiencia y rentabi- 
lidad, frenando en lo posible el aumento de 
costes en ámbitos como el personal, la tec- 
nologia o los servicios, lo que no será fcil. 

Una segunda cuestión, crítica, es la de 
aprovechar esta coyuntura favorable para. 
mantener el esfuerzo inversor en tecnolo- 
acelerando la exploración de las posi- 
lidades inherentes a la inteligencia artifi- 
cial generativa, mejorando la calidad de los 
datos y poniendo las bases que les permiti- 
ránser más eficientes en el futuro y prestar 
asus clientes servicios de mayor calidad. 

Aquí es donde los bancos se juegan su fu- 
turo. Las entidades que asuman estrategias. 
cortoplacistas que pospongan las inversio- 
nes que deben realizar por favorecer los re- 
sultados inmediatos cometerán segura- 
mente un grave error. 

Una tercera palanca se refiere a compen- 
sar el efecto de la bajada progresiva de tipos 
a través de la inversión en actividades con 
mayor crecimiento y rentabilidad como el 
crédito al consumo, la financiación empre- 
sarial, banca privada o la gestión de activos, 
por poner algunos ejemplos. 

Un último elemento que considerar es la 
atonia (europea) en la demanda de crédito 
que se manifiesta con mayor intensidad en 
elámbito de la financiación hipotecaria, ex- 
plicable en este contexto de tipos más altos 
y alza en los precios de la vivienda, y tam- 
bién en la empresarial, en este caso conec- 
tada con una falta de inversión empresarial 
que parece preocupante en el marco de una. 
economía que precisa mejorar su producti- 
vidad. 

Se trata, afortunadamente, y en todo ca- 
so, de cuestiones de las que “ocuparse” más 
quede “preocuparse”. 

Socio responsable global de Banca y 
Mercados de capital de KPMG 


La venta de la gestora 
dará munición a Axa 
para crecer en seguros 


CONCENTRACIÓN/ El grupo quiere potenciar su negocio 
principal en un escenario de inestabilidad política. 


lan Smith/Sarah White. 


El CEO de la aseguradora 
francesa Axa, Thomas ميه‎ 
asegura que su propuesta 
peche موم و‎ 
'euros para vender su gestora 
de activos al grupo bancario 
BNP Paribas le daría un im- 
portante potencia de fuego 
para “reforzar” su negocio 
principal de seguros a través 
de una serie de adquisiciones. 
El grupo asegurador fran- 
cés anunció el jueves por la 
había iniciado ne- 


BNP en una transacción que 
la en manos de este últi- 
mo un gestor de fondos líder 
europeo con 1,5 billones de 
euros en activos bajo gestión. 
Si el acuerdo se concreta, la 
aseguradora recibirá un total 
de 5.100 millones de euros, de 
los cuales unos 3.800 millo- 
nes se utilizarían para recom- 
prar acciones, según los pre- 
cios actuales para contrarres- 
tar el impacto en las ganan- 
cias. 

“Tenemos una cantidad 
significativa restante y, ade- 
más, cuando analizamos 
[nuestra posición de efectivo], 
tenemos medios suficientes 
para utilizarla para reforzar- 
nos en el ámbito de los segu- 
ros”, dijo Buberl a Financial 


Times. 

Thomas Buberl añadió que 
las empresas del sector de se- 
guros generales y de salud se- 
rían un “buen objetivo”. Jun- 
to con la operación propuesta 
por BNP, Axa anunció una 
adquisición complementaria 
por 423 millones de euros de 
una aseguradora italiana, No- 
bis, que se dedica principal- 
mente ala venta minorista en 
áreas como el sector automo- 
tor. 


Geografías 
a 


sector de gestión de fondos 
fuertemente consolidado y ca- 
da vez más dominado por 


grandes firmas globales. 


AXA puede recibir más de 5.000 millones de euros por la gestora. 


BNP Paribas espera 
cerrar la operación 
de adquisición de la 
gestora de fondos de 
AXA a mediados del 
afio 2025. Supondría 
la creación de un 
gigante mundial en la 
industria con un total 
de 1,5 billones de 
euros en activos bajo 
gestión. 


analizamos la consoli- 
dación de la industria, [Axa 
Investment Managers] cier- 
tamente no es lo suficiente- 
mente; P. 

Añadió que la creciente 
carga regulatoria en cada área. 
principal de las finanzas tam- 
bién había hecho menos 
atractivo combinarlas bajo un 
mismo techo. de 
gestión de activos y seguros se 
está diferenciando cada vez 
más”, afirma, destacando 
también la venta en el año 
2019 de su negocio bancario 
en Bélgica. 

“Cada empresa debe tomar 
supropia decisión. Para noso- 
tros, lo correcto es centrarse... 
Menos es más", Buberl aña- 


La aseguradora 
quiere reforzar sus 
mayores mercados, 
incluidos Europa 

y Japón 


caenel mercado local francés. 
del grupo, que representa 
aproximadamente una cuarta 
parte de sus activos totales y 
ganancias subyacentes, no es 
una “situación fácil”, pero no 
debería afectar su negocio por 
ahora. 


Inestabilidad 
Las elecciones parlamenta- 
rias francesas de junio y julio 
dieron como resultado un 
parlamento sin mayoría, lo 
que generó incertidumbre 
sobre quién liderará el próxi- 
mo gobierno y qué quedará 
dela agenda de reformas pro 
empresariales del presidente 
Emmanuel Macron, además 
de sacudir los mercados bur- 
sátiles. 

"Todo el mundo necesita 
un seguro médico, un seguro 
de automóvil. Todavía hay 
empresarios en Francia que... 
Necesitan un seguro”, dijo 
Buberl. “Estoy analizando el 
país desde una perspectiva 
estructurada, en torno ala de- 
mografia y el sentimiento em- 
presarial. Francia se 


traen una buena situaci 


CaixaBank cumple 
su plan sostenible seis 
meses antes de la meta 


MOVILIZA MÁS DE 67.000 MILLONES/ Este objetivo está incluido 
dentro del plan estratégico 2022-2024. 


R. Lander. Madrid 

CaixaBank acaba de alcanzar 
los objetivos en financiación 
verde, social y ligada a varia- 
bles de sostenibilidad que se 
había fijado en el marco del 
plan estratégico 2022-2024. 
Y lo ha hecho seis meses an- 
tes de lo inicialmente previs- 
to. 

La entidad lleva moviliza- 
dos un total de 67.157 millo- 
nes de euros, según los datos 
cerradosa 30 de junio. 

La meta establecida se ha- 
bía fijado en 64.000 millones 
decuros. 

De la cifra conseguida, 
16.344 millones se han 
apuntado en el primer se- 
mestre de este año y repre- 
sentan un incremento del 
1,5% respecto al dato alcan- 


IX PREMIOS ` 
Expansión 
TRANSFORMACIÓN HACIA UNA 


ECONOMÍA 
SOSTENIBLE 


EXPANSIÓN, Bankinter y Cepsa convocan la 


zado en el mismo período 
del añoante 
Desde نه‎ 
ce dos años y medio, 
Bank ha apoyado proyectos e 
iniciativas en el ámbito de las 
energías renovables y el auto- 
consumo, el sector inmobilia- 
rio, la economía circular, re- 
cursos hídricos, biodivei 
dad, microcréditos a familias 
y empresas para emprendi- 
miento e innovación, econo- 
mía social, integración y edu- 
cación, préstamos referencia- 


IX Edición de los premios Expansión 


Transformación hacia una Economía Sostenible 


para conocer los mejores proyectos de las 


empresas, instituciones y organizaciones 


españolas que lideran la transición hacia un futuro 


sostenible y respetuoso. 


2024 


dos a variables de sostenibili- 
dad y colocación de bonos 
verdes y sociales. 

Desde la publicación del 
marco de emisión de bonos 
ligados a objetivos de desa- 
rrollo sostenible en agosto de 


be 
dad líder en Europa en em 
siones con criterios ESG, con 


bonos verdes y 5 de bonos so- 
ciales por un total de 11250 
millones de euros, Algunas 
de esasemisiones han sido en 
libras y en francos suizos 

El volumen de intermedia- 
ción sostenible ha alcanzado 
10s9.863 millones de euros. 

Deesa cifra, 3.965 millones 
corresponden a la participa- 
ción de CaixaBank como ase- 


¡Inscríbase ya! El plazo de presentación de 


mediante el formulario de inscripción o en la web: 


Un reconocimiento a las prácticas que llevan a 


cabo en sus negocios y a su compromiso con la 
sociedad. Dirigidos a grandes empresas, ONG 


instituciones, organismos oficiales, pymes, 


'start up' y emprendedores. 


bankinter. z£cEPSA 


sor en la colocación de bonos 
sostenibles de otras empresas. 
Otros 5.898 millones corres- 
ponden a patrimonio sost 
ble administrado a través de 
sus fondos de inversión por 
VidaCaixa y CaixaBank Asset 
Management, ambas filiales 
al 10096 del banco. 

El 28,4% del dinero que 
gestionan estas dos entidades 
está administrado bajo crite- 
riosde sostenibilidad, siguien- 
dolos parámetros que estipu- 
la el Reglamento de Divulga- 
ción de Información sobre Fi- 
nanzas Sostenibles, 

Ambas siguen también los 


proyectos es del 17 de junio al 13 de septiembre, 


ttps://www.ie.edu, 
expansion-sostenibilidad, 
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FINANZAS & MERCADOS 


Principios de Inversión Res- 
ponsable de Naciones Unidas. 


Proyectos singulares 
CaixaBank ha participado es- 
tos últimos años en la finan- 
ciación de varios proyectos 
singulares. 

El año pasado, por ejemplo, 
formó parte, junto con Santan- 
der, de un consorcio de 25 ban- 
cos que puso sobre la mesa 
5.200 millones de dólares 
(unos 4.850 millones de euros) 
para la financiación del primer 
parque eólico marino de Polo- 
nia. Está considerado el más 
avanzado que el país está cons- 


truyendoenel mar Báltico, 
Las impulsoras del proyec- 
to, conocido como Baltic 
Power, son la canadiense 
Northland Power y la polaca 
Orlen, las dos mayores com- 
pañías energéticas de Polonia. 
Su intención es desplegar 
capacidad de 1.140 mega- 
vatios para dar servicio a un 
millón y medio de habitantes, 
CaixaBank empezó a ofre- 
cer formación en sostenibili- 
dad a toda la plantilla en 2021. 
Y desde el afio pasado la im- 
partea toda el personal de red 
y de servicios corporativos de 
maneraobligatoria. 
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FINANZAS & MERCADOS 


¡QUESO ENTRE PRECIOS V EMPERO ELBANCO CENTRALNO REBAJÓ Semana clave para 


LOS TIPOS LA SEMANA PASADA , PERO SEÑALÓ UN CAMBIO DE POSTURA, 


La Reserva Federal acierta TOSS y 
no haciendo nada 


bancos en Bolsa 


Expansión. Mcd WIRT GU S TRS 
Las bolsas mundiales sufrie- La banca española 
ron importantes pérdidas la está bajo presión 
semana pasada por el temora tras la fuerte caída 
ANÁLISIS predio) un aterrizaje اح‎ ode del casi el 11% de 
Armstrong: los esperado en la economía 
Aiden Reiter (FI) 3 estsdounidense, Hifadice م٧‎ 

MIB italiano y el Ibex 35 tos de China serán las dos re- 
pañol encabezaron los des- ferencias más seguidas a nivel 
censos con pérdidas del 5,3% mundial, 
y del 4,3%, respectivamente, Por sectores, en la zona eu- 
en las últimas cinco sesiones. 

El selectivo español cerró 
su peor semana delosúltimos seis bancos españoles del 
16 meses y cayó hasta los Ibex 35 perdieron la semana 
10.672 puntos, un nivel no vis- pasada 20.400 millones de 
to desde el colapso de Credit — capitalización bursátil por el 
Suisse en marzo de 2023. temor a que el proceso de re- 

Los próximos días medirá baja de los tipos de interé 
hasta qué punto puede conti- — acelere tanto en Estados Uni- 
nuar la corrección del merca- —doscomoen Europa. 
do en pleno periodoestival,lo Elotrofocodeatenciónson 
queestá acentuandoel trasva- — los valores tecnológicos, que 
se de posiciones desde laren- en algunos casos han protago- 
ta fija hasta el mercado ماع‎ nizadounos resultados del se- 
nos en busca de refugio. gundo trimestre del año de- 

La nueva semana está mar- — cepcionantes. 
cada por las escasas refere: Tras las malas cuentas pu- 
cias macroeconómicas de ca- — blicadas la semana pasada, 
lado. El ISM de servicios en Intel y Amazon pueden se- 
Estados Unidos que se publi- — guir bajo presión las próxima 
caráellunesylosnuevosda- — sesiones. 


Warren Buffett, fundador de 


¡Samara Ballmer Tuvimos lo que esperába- 


mos. La Reserva Federal de 


Buffett vende ^ EtUUnorebajólostpospe- 


: : ro señaló un importante 
casi la mitad cambio de postura: de incli- 

narse por el mandato de la 
de su estabilidad de precios, a un 


SA yl equilibrio entre precios y 
participación empleo. Esto abre la puerta a 
unos tipos más bajos si los 
en Apple rerelease 
ción cooperan. 
Expansión. Madrid La apreciación del cambio 
El conglomerado estadouni- no requirió, como sucede a 
dense Berkshire Hathaway, menudo, una cuidadosa di- 
del magnate financiero Wa- — sección de las respuestas del 
rren Buffett, vendiócasilami- presidente Jerome Powell en 
tad de su participación en — la rueda de prensa. Todo es- 
Apple en el segundo trim taba en la declaración. En la 
tre. Berkshire se desprendió declaración de junio, fue la 
de 75.500 millones de dólares frase “la tasa de desempleo se 
netos en acciones en los tres ha mantenido baja”; el miér- 
jasta junio, lo que ayu- 
aumentar su reserva de pleo ha aumentado". Los 
efectivo a un récord de nodestos avances adiciona- e 
276.940 millones de dólares. — les" en materia de inflación se 3 
La firma con sede en convirtieron en "algunos Jerome Powell, presidente de la Reserva Federal. 


Omaha reveló en sus resultar s DEBILIDAD del 17.062022 al 02-08-2024 
dos empresariales que su par- Al enfatizar la fortaleza Gráfico semanal del Ibex 35 en puntos 

palên en Appia doma La Fed pasa a estar 4 la economia, Powellhizo — E 

valorada en 84.200 millones to a los riesgos de inflación” Atenta a los riesgos referencia a las ventas rea- "T". 
de dólares al final del s ha pasado a estar “atento alos Para ambas les finales a compradores A e 
do trimestre, riesgos para ambas vertientes vertientes de su nacionales privados, un in- XV gr 
que Buffett se des de su doble mandato”. doble mandato dicador de la demanda que T 2 
poco más del 49% de la tec- La rentabilidad del bono subió un 29% enel segundo 2 vobis, 

nológica. Berkshire Hatha- del Tesoro a dos años, amigo se mantiene alerta En una trimestre. Es una cil ٩ m 
way vendió alrededor de 390 respuesta reveladora, afirmó presionante. Perohayunte دم‎ jy - 
millones de acciones de  vadores de la Fed, confirmó que elmercado laboralse pa- mor persistente, incluso pa یا"‎ 2 E 


Apple en el segundo trimes- que esta postura suponía un rece mucho al que había en ra los optimistas. ¿Cuánto " " 
tre, además de los 115 millo- alivio bajando ocho puntos vísperas de la pandemia: aguantará la demanda pri- — .. 

nes de acciones (un 13 %) de — básicos. fuerte, pero no una fuente vada cuando el crecimiento == FE 
enero a marzo. El cariz de las preguntas probable de presión inflacio- del consumo va por delante H 


No obstante, el 30 de junio — enla rueda de prensa confir- nita Las evidencias apoyan del crecimiento de los in- 
todavía poseía unos 400 mi- mé que ahora hay dos tipos la opinión de Powell: la مه‎ gresos, como empezó a su- 


Tones de acciones de Apple — de personas en la pundito- — nomíaparecebastante firme, ceder recientemente? Y : 
por valor de 84200 millones — cracia económica. En pri- por lo que un enfriamiento cuando comience a titu- E I EX 35 pier e 
de dólares. En la reunión — merlugarestánlosquecre- brusco del mercado laboral bear, ¿empezará a aumentar 


il de Berkshi k iente relajació sugie robable. | des leo? 1 
tea a ri eem soportes importantes 


codeApple"esteaüobene- miento?) del mercado labo- 
feria los accionistas del ral es una normalización, a LOS TIPOS DE INTERÉS EN EEUU 4M Rodríguez. Madni selectivo que recoge la evo- 
conglomerado alargo plazo. medida que la pandemia ^ En porcentaje. El Ibex cerró la pasada se- — lución de los bancos de 
Las acciones de Apple han ^ queda aún másatrás. Y luego هرو‎ mana pulverizando elim- — nuestro pais, se desplomó 
subido un 14% en 2024. Se- están los que piensan que — 16MAR 22 E portante soporte que tenía en la semana un 10,85%. 
gún la prensa especializada, podrian ser las primeras fa- Primera subida A en el rango de los 10.840- Este pierde los minimos de 
no está claro por qué Buffett ses dealgo peor. Los que for- de tipos desde 10.875 puntos, ahora zona junio y se coloca en niveles 


de resistencia. Las siguien- — de precio no vistos desde 
tes zonas de control por mediadosdemarzo. 

abajo están en los 10.500 Al otro lado del Atlántico 
puntos (mínimos deabril)y دا‎ tecnología sigue sufrien- 
por debajo las inmediacio- do, y el Nasdaq acumula 
nes de los 10.400 puntos, una caída de más del 10% 
por donde pasa el soporte desde los altos anuales e 
creciente que une los mini- — históricos de julio y el indi- 
mos de octubre de 2022 y ce de chips (SOX) se des- 
de 2023. En este sentido el ploma más de un 20% enel 
Ibex 35 Bancos, que es el mismo periodo. 


está vendiendo las acciones man parte de este último 5 2018 hasta el 
que Berkshire compró por bando presionaron a Powell ` 0,25 
primera vez en 2016. sobre los efectos retardados — 4 
El inversor de 93 años au- de una política monetaria 
mentó drásticamente la parti- restrictiva y sobre si la Fed 3 
cipación en la compañía de la corre el riesgo de aplicar las 
manzana hasta convertirlaen rebajas demasiado tarde. [La 2 
la másgrande de Berkshire. semana pasada los datos de 
Buffett también ha comen- producción y empleo desa- —! 
zado a reducir su segunda taron nueva inquietud]. 
participación más grande, la Powell está en el primer 
de Bankof America. bando, aunque subrayó qué مي‎ Tuis Rosa Fede 
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ECONOMÍA / POLÍTICA - 


“No debemos seguir basando el éxito del 
turismo en batir récords de visitantes” 


ENTREVISTA JOSÉ LUIS ZOREDA Vicepresidente ejecutivo de Exceltur/ Frente al modelo masificado, la asociación de compañías 
del sector opina que "no es malo tener menos demanda turística si aporta un valor añadido similar o mayor" al actual. 


Carlos Polanco. Madrid te tenemos que procurar las 
Cuando al vicepresidente eje- — mejores condiciones econó- 
cutivo de Exceltur, José Luis micas. Cuarto, que tenemos 
Zoreda, se le pregunta por — poca sensibilidad medioam- 
previsiones de visitantes ex- biental. Pudo haber sido así 
tranjeros para este año, res- — en algún momento, pero, con 
ponde de una forma sorpren- — el ejemplo de las líneas aéreas 
dente: “Ni las hacemos ni nos — españolas, con los medios tec- 
importan”. Es una fraseaudaz — nológicos disponibles, cum- 
parauna de las principalesca- — plen los máximos estándares, 
ras visibles de esta asociación, Pero hay ámbitos de mejora. 
que tiene detrás a 30 de las Quinto, que dentro de la cola- 
empresas turísticas más im- boración público-privada fal- 
portantes del país, pero hay ta espacio para la aportación 
otras prioridades: esa esla de la sociedad civil. Falta una 
idea que subyace de Turismo gobernanza distinta de cara al 
Bien, una iniciativa propulsa- — futuro:queremosuna función 
da por esta organización, que — pública valiente y con la cola- 
resume en un decálogo una boración de la sociedad. Po- 
serie de medidas para “un tu- ner al residente en el eje cen- 


Hay un intento en algunos 
casos de quien quiere hacer 
política a base de criticar un 
sector que en términos gene- 
rales cumple escrupulosa- 
mente y con nota las condi- 
ciones actuales, Es más, mu- 
chos de los convenios se han 
mejorado muy por encima de 
lo que estaba previsto y con 
respecto a otros sectores de la 
economía, porlotanto nosen- 
timos que debamos ser objeto 
de criticas políticas que ten- 
gan una intencionalidad que 
se nos escapa. Dicho esto, en 
nuestro manifiesto si decimos 
que siempre tenemos que 
procurar mejorar las condi- 
ciones laborales si queremos 


rismo socialmente responsa- tral de las políticas turísticas. mejorar lo que ofrecemos. 
ble, inclusivo y regenerativo”, — — ¿Les preocupa que los pi- - En 2023 llegaron 85 millo- 
Es decir, un cambio de para- — sos turísticos a nes de turistas extranjeros, 
digma turístico cuando el mo- — estavisión? 40 millones de Reino Unido, 
delo actual está generando — No estamos estigmatizan- Francia y Alemania, con 
importante rechazo en mu- — do la figura del apartamento cierta preferencia por 

chos estratos sociales, espe- como alojamiento vacacional, nos de sol y playa. ¿Que E 
cialmente en las zonas más — lo que sí criticamos son las demanda apunte tanto a es- 
masificadas del país, afecta- — crecientes externalidades que te modelo va a permitir que 
das por la gentrificación y las genera, como la explosión ga- realmente se pueda resigni- 
viviendas de uso turístico. Y — lopante y en su gran mayoría ficar el turismo hacia un mo- 
cuando el problema parece — ilegal de las viviendas turisti- delo más diversificado? 


que irá a más cuando no pa- کی‎ Dentro de los sentimien- ndo cierto que hay una 
ran de batirse récords de visi- — tos que pueden estar desper- concentración geográfica de 
tantes; el Ministerio de Indus- — tando cuestionamientos ciu- ^ José Luis Zoreda, vicepresidente ejecutivo de Exceltur. estos países muy importante, 
tray Turismo desveló el vier- — dadanos, la gentrificación y la no significa que dentro de es- 
nes que en la primera mitad aglomeración son los princi- - Defienden haber mejora- de poder suplir si no hay una tos no haya segmentos de 
del año llegaron 42 millones pales problemas en estos mo- dolas condiciones laborales presencia continua. Evalua- — clientela que tienen una capa- 


de personas, mentos. Lo que pedimos ¿Es un reconocimiento de mos que tendría un coste cidad adquisitiva bastante 
- ¿Cómo surge “Turismo siempre es que se elimine la que antes las cosas no se ha- anual para el sector de 2348 — más alta de las que en térmi- 
Bien? oferta ilegal. Si cianbienenel sector? millones, por lo tanto la res- — nos generales tenemos. Sigue 


Empezamos a valorar có- — plir la legislación desaparece 
amo ta etin generando ciertas. buena parte de la masifice 
manifestaciones contrarias a — ción. 
la cadena de valor turístico. -La medida más radical que 
Vimos que la génesis de esto sehaanunciado es la de Bar- 
era la apropiación de espacio celona, de eliminación total 
público, su banalización,ladi- — deestasviviendas para 2028. 
ficultad de encontrar habit- ¿Están deacuerdo? 
bilidad. Al final repercutía en ~ SÍ. Nos parece muy valien- 


El sector es muy heterogé- puesta es no, tal como está — habiendo nichos de mercado 
neo:enélentradesdeelbarde concebida en est importantes de países del en- 
la esquina, donde a lo mejor tos. La contrapos torno europeo que atraer. Pe- 
hay alguno que no tiene segu- puede haber es que en estos ro no podemos ofrecer un 
ridad social, hasta un gran ho- momentos digan que estamos producto estándar a un clien- 
tel, que tiene que cumplir es- ganando más dinero que nun- — te más exigente: reposicionar 
crupulosamente por vocación ca, peren algunos ámbitos se España como destino turisti- 
y porque si no se le cae el pelo. está manifestando un proceso — co significa también cambiar 
No es que haya un reconoci- leve todavía de desacelera- nuestro portfolio deoferta. 

un eje: “el turismo nos mata”. te. Llegadosal limite en el que miento de que antes lo hicié- ción, hay que tener ojo con = ¿Y a qué tipo de demanda 
Empieza a haber conatos de — estamos, tenemos que atajar ramos mal, hay un intento de medidas que incrementan apelan? 

disconformidad con lo que las ambigüedades Nos pare- Ahora a la gente lo que le ser ejemplarizantes en el costes. Por eso nos parece La mejor oportunidad que 
hacemos y vimos cinco gran- ce una llamada de atención preocupa es que no tiene es- cumplimiento de una legali- — censurable el intento de Aena tenemos es el turismo latino- 


des ámbitos sobre los que tra- pacio vital para encontrar pi- dad que es imprescindible. de seguir incrementando las americano. Muchas veces 
tanuestro manifiesto. so y le agobia el turismo que — Pero hay una inmensidad de — tarifas para 2025, cuando la — hay una obsesión con que el 
—¿Cuálesson? cree que le está empeorando pymes a las que se trata de principal queja que existe en mundo empieza y termina en 

El primero es la aglomera- — turisticas y la perversión ur- — sucalidad devida. sensibilizar y es fundamental — elsectorturisticoespañolesla Asia, y aunque son mercados 
ción, con opiniones de que no — banisticaquesubyaceenlale- - ¿Han notado, con protes- que también entiendan que atención en los aeropuertos atractivos, son los latinoame- 
hay manera de andar por la — galidad de lo que nunca estu- tas como las de Barcelona, son una parte esencial para españoles- ricanos los que más valoran 
calle, de que hay demasiada vo originalmente previsto pa- donde manifestantes dispa- revalorizar el sentimiento — -¿YsuposturasobreelSala- todo nuestro patrimonio cul- 
ente yes vedad عامتسوت‎ ra ser utilisado como activi- zaron مهتم‎ de gm a chdalanoenímwdeloque rio Minimo? tural y gastronómico, nuestro 
gentrificación: la habitabili- dad turística”. Si cortamos de turistas, que el interés por El sector estû muy porenci- estilo de vida. En cualquier 
dad no es factible para em- — raíz, vaasercadadíamásdifi- — venira España disminuye? د موس‎ madelSMI, porlo tanto noes caso, nuestro crecimiento no 
pleados y residentes, que cil entrar en la ilegalidad. Todavíano,no.es determi- nes laborales, recientemen- un problema que nos deba puede ir en las mismas tem- 
piensanqueelturismobanali- — Ademásestariamosliberando nante. Lo que si estamos no- te han mostrado su rechazo preocupar. poradas y seguir el mismo 
za el barrio. Tercero, se nos — cercade 20.000 viviendas pa- tando es que alguno de los  alareduccióndejornada. — — ¿Cree que hay intereses modelo turístico; más volu- 


coloca que somos malos em- — rausoresidencial. ¿Eslaúnica participantes de manifesta-  Analizado la mayoriadelas políticos en transmitir una men es absolutamente insos- 
pleadores.Noesasinimuchi- solución? No. ¿Es la mejor de ciones quieren dialogar con ^ posiciones productivas, bue- mala imagen laboral delsec- tenible. Nuestro crecimiento 
simo menos, pero obviamen- — todas? No lo s nosotros, lo cuales positivo. — na parte de ellas son dificiles هم‎ tiene que ir por generar más 


É & El sector está muy 
por encima del Salario 
Mínimo Interprofesional, 
noes un problema que 
nos preocupe” 


É & No estigmatizamos 
los pisos turísticos, pero 
su explosión galopante, 
en su mayoría ilegal, crea 
externalidades” 


valor económico, 
- ¿Preocupa que la inflación 
en el sector turístico acabe 


Los establecimientos hote- 
leros nos dicen que tenemos 
precios que son dos y tres ve- 
ces menores que nuestros co- 
legis en muchos países euro- 
peos. Los pre 
biendo, sí, porque tami 


competitivos. ¿Significa esto 
que se puede contraer algo la 


demanda? Siempre y cuando 
el valor añadido que aporte la 
afluencia resultante sea simi- 
lar o superior, a lo mejor noes 
malo. 

- ¿Hacen alguna previsión 
del número de visitantes pa- 
raesteaño? 

Ni las hacemos ni nos im- 
portan. Nos parece una enor- 
me irresponsabilidad el 
guir basando el éxito del sec 
toren batir récords de visitan- 
tes, con la que está cayendo. 
Además, me parece un atrevi- 
miento que, cuando estamos 
cuestionando en España los 
mpactos de la afluencia turis- 
tica que tenemos, Google 
Deloitte anticipen la posibili 
dad de que lleguemos a 120 
millones de personas en cua- 
tro años, Es un atrevimiento 
muy poco ajustado a la sensi- 
bilidad de lo que está aconte- 
ciendo, cuando en estos mo- 
mentos con 85 millones están 
rompiéndose las costuras por 
todosos lados, 


- ¿Cómo reciben las admi- 

nistraciones su plan de re- 
del turismo? 

Pedimos un pacto de Esta- 

do. La Administración central 


portante de no mirar para 
otro lado. Deberíamos salvar 
todas las confrontaciones po- 
líticas que hay en estos mo- 
mentos. La principal priori- 
dad que nosotros sentimos en 
política turística es diseñar 
una hoja estratégica país que 
nos permita identificar mejor 
dónde estamos, a dónde que- 
remosiry cuáles la mejor ma- 
nera. El turismo necesita una 
nueva estrategia de creci- 
miento y de desarrollo en Es- 
pafia Y esto no lo pueden ha- 
cersololosempresarios. 
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Los analistas piden que la reforma fiscal 
que exige la UE sea medioambiental 


7200 MILLONES EN JUEGO/ Los principales servicios de estudios instan a aprovechar el compromiso con 
Bruselas para modernizar el sistema tributario español y para desarrollar la fiscalidad verde y digital. 


Juande Portillo. Mack 
España debería poner el foco 
en la tributación medioam- 
biental a la hora de encarar la 
reforma fiscal que la Unión 
Europea le exigirá este semes- 
tre a cambio de las ayudas eu- 
ropeas del programa Next Ge- 
neration. Así lo defienden ma- 
yoritariamente los principales. 
responsables de la quincena 
de grandes servicios privados 
de estudios y análisis del país 
que han sido consultados para 
la última edición del Pulso 
Económico Trimestral de EY 
Insights, elaborado a partir de 
una encuesta realizada a Fun- 
cas, Fedea, el Circulo de Em- 
presarios, la Empresa Fami- 
liar, las escuelas de negocio ola 
banca, entre otros, y al que ha 
tenido acceso EXPANSIÓN. 

La aprobación de una refor- 
ma tributaria que acerque los 
niveles de recaudación de Es- 
paña a la media europea es 
uno de los compromisos in- 
cluidos en el Plan de Recupe- 
ración, Transformación y Re- 
siliencia y el principal hito del 
quinto desembolso de ayudas 
europeas que España aspira a 
desbloquear este semestre, 
por valor de 7.200 millones de 
euros. 

A partir de ahí, los analistas 
consultados apoyan de mane- 
ra unánime la necesidad de 
optimizar y modernizar el sis- 
tema fiscal español, mientras 
que el 82% considera priorita- 
rio que el objetivo se logre 
aprobando este mismo año la 
reforma fiscal comprometida 
con las autoridades comunita- 
rias. 

Locierto es que, ٣ 
 ciaciones abiertas, el Gobierno 
intenta convencer a las Comi- 
sión Europea de que dé por 
saldada la reforma con la quin- 
cena de nuevos impuestos y 
medidas tributarias desplega- 
das en los últimos años, y una 
vez que la brecha de recauda- 
ción se ha reducido a la mitad, 
alcanzando los ingresos sobre 
PIBun42,8%en 2023 frenteal 
45,9% de la Unión Europea. 
Bruselas, sin embargo, estudia 
qué parte de esta mejora eses- 
tructural y cuál se debe a la in- 
flación, mientras que ha pues- 
to el foco en el recorrido pen- 
diente dentro del ámbito de la 
tributación verde. 

Precisamente, el 75% de los 
expertos encuestados insta a 
centrarse en la fiscalidad am- 


Algunos de los expertos que han participado en el estudio. Arriba, de izd. a dch Ignacio de la Torre, socio y economista jefe de Arcano; Alicia. 
Coronil, economista jefe de Singular Bank: Ángel de la Fuente, director de Fedea, y Gregorio izquierdo, director del Instituto de Estudios. 

Económicos. Abajo: Rafael Doménech, economista jefe para España de BBVA Research: Judith Arnal, investigadora principal de CEPS y del Real 
Instituto Elcano; Raymond Torres, director de Coyuntura de Funcas, y Esteban Sastre, director de economía del Instituto de la Empresa Familia. 


biental, impulsando la transi- 
ción ecológica y reforzando la 
aplicación del principio de 
que “quien contamina paga”, 
como principal prioridad den- 
tro de la reforma fiscal, siendo 
esta la línea de actuación más 


respaldada. 

Más allá, en todo caso siete 
de cada diez expertos aconse- 
ja aprovechar la ocasión para 
acercar la relación de ingresos 
públicos sobre PIB en España 
د‎ la media comunitaria y para 
avanzar también en el desa- 
rrollo de la fiscalidad digital, 
especificamente sobre activi- 
dades económicas emergen- 
tes 

Del lado contrario, las me- 
didas tributarias con menor 
apoyo entre los economistas 
esla armonización fiscal sobre 
el patrimonio, que solo consi- 
deraprioritariaun19%,olain- 
troducción de la perspectiva 
de género en el sistema fiscal, 
con un 12%. Las iniciativas 
que mayor debate generan en- 
tre los encuestados son la ne- 
cesidad de garantizar un im- 
puesto mínimo sobre la renta 
de las empresas, que prioriza 
cercadel 40*;, y el incremento 
de los impuestos al consumo, 
quelesdividealamitad. 


Más allá de la reforma fiscal 
propiamente dicha, de cual- 
quier forma, los expertos si- 
túan unánimemente como la 


mayor prioridad presupuesta- 
ria del año la culminación del 
ejercicio con un déficit públi- 
co que no exceda el límite co- 
munitario del 3% del PIB, afin 
de cumplir con las reglas fisca- 
les comunitarias, 

En paralelo, sin embargo, el 
82% de las analistas consulta- 
dos insta a evitar un aumento 
de la presión fiscal, lo que ele- 
va en 10 puntos esta recomen- 
dación desdela primavera. 

Por otro lado, todos los en- 
cuestados apuntan también a 
la necesidad de impulsar mo- 
dificaciones normativas del 


Plan de Recuperación para 
agilizar su ejecución, dado que 
el plazo para aprovechar los 
fondos europeos culminaden- 
trodedosaños. 


Alzade PIB del 2.5% 

En el ámbito macroeconómi- 
co, los analistas prevén unc 
niento robusto del PIB es- 
pañol en 2024, en torno al 
2,5% (frente al 2,4% que dibu- 
ja el Gobierno). “Los datos 


más recientes de evolución de 
laeconomíaespañola mejoran 
las perspectivas de crecimien- 


alaevolución de la productivi- 
dad de la economía nacional y 
consolidación presupuestaria 
delas Administraciones Públi- 
cas que hacen inaplazable 
avanzar con las reformas e in- 
versiones pendientes contem- 
Pladasenel Plan de Recupera- 
ción, Transformación y Resi- 

liencia”, comenta Juan Pablo 


dor del Pulso Económico Tri- 
mestral. 

El panel de expertos con- 
sultado por EY en esta edición 
incluye a Alicia Coronil, eco- 
nomista jefe de Singular Bank; 


Ángel dela Fuente, director de 
Fedea; Esteban Sastre, 
tor de economía del Instituto 
de la Empresa Familiar; Gre- 
gorio Izquierdo, director del 
Instituto de Estudios Econó- 
micos (IEE); Ignacio de la To- 
rre, socio y economista jefe de 
Arcano; Juan del Alcázar, di- 
rector de Advocacy en Banco 
Santander: Judith Arnal, se- 
nior Research Fellow en el 
Center for European Policy 
idies (CEPS); José Carlos 
Diez, director de la Cátedra 
sobre la Realidad Financiera 
Orfin; Manuel Balmaseda, di- 
rector de Instituto Español de 
Banca y Finanzas (Cunef Uni- 
versidad); Manuel Alejandro 
Hidalgo, senior Felow de Esa- 
deEcPol; Mercedes Pizarro, 
directora de Economía del 
Círculo de Empresarios: Mi- 
guel Otero, investigador prin- 
cipal del Real Instituto Elcano; 
Oriol Aspachs, director de 
Economía Española del servi- 
cio de estudios de CaixaBank; 
Rafael Doménech, economis- 
ta jefe para España de BBVA 
Research; Rafael Pampillón, 
profesor del IE Business 
School, y Raymond To 
rector de Coyuntura y Análisis 
Internacional de Funcas. 
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El petróleo, relajado pese a la OPEP 
y las tensiones en Oriente Próximo 


CERCA DE LOS MÍNIMOS ANUALES/ El precio del crudo cae un 12% desde principios de julio, hasta los 
776 dólares. Los grandes productores abren la puerta a nuevos recortes si la cotización sigue a la baja. 


P.Cerezal. Madrid 
El precio del petróleo roza su 
mínimo anual, a pesar de los 
recortes de producción por 
parte de los grandes exporta- 
dores y de las crecientes tes 
siones en Oriente Próximo, El 
precio del Brent, de referen- 
ciaen Europa, cayó un 3,1% el 
pasado viernes, hasta los 77,6 
dólares por barril, y acumula 
un retroceso del 11,8% en un 
mes, lo que ha dejado la coti- 
zación del crudo a las puertas 
de tocar su mínimo en lo que 
va de año. Este descenso, en 
medio de una coyuntura in- 
cierta desde el punto de vista 
del suministro, pone de mani- 
fiesto que el mercado está ra- 
zonablemente bien cubierto y 
que las perspectivas de la de- 
manda son limitadas, debi 
ala ralentización de la econo- 
dial, con la industria 
ropa y con Esta- 
os dando algunas se- 
ñalesalabaja 

Este descenso de los pre- 
cios del petróleo llama la 
atención porque se produce a 
pesar del prolongado recorte 
de producción por parte de la. 
Organización de Países Ex- 
portadores de Petról 
(OPEP) y sus alia de la 
escalada bi 
Próximo de forma simultá- 
nea en varios de sus frentes. 
Por un lado, el cártel petrole- 
is socios (un grupo co- 


múnmente conocido como 
OPEP+) acordó la semana 
pasada mantener sin cambios 
su hoja de ruta para mante- 
ner el ajuste petrolero en su 
totalidad en agosto y sep- 
tiembre e ir abriendo el grifo 
a partir de octubre. Sin em- 
bargo, ante la bajada de pre- 
cios en las últimas semanas 
añadieron un comentario que 
hace peligrar esta senda: “La 
eliminación gradual de los 
cortes voluntarios de la pro- 
ducción de petróleo podría 
pausarse o revertirse, depen- 
diendo de las condiciones del 
mercado bre la puerta 
a volver a ajustar la oferta en 
caso de que la cotización siga 
alabaja. 

Los recortes voluntarios 
hacen referencia a los 2,2 mi 
Mones de barriles diarios re 


sia), que se suman a los 3,66 
millones de barriles atajados 
por el conjunto de países del 
macrocártel, con algunas ex- 
cepciones. Asi, si se cumple 
trayectoria prevista, los reco 
tes voluntarios se empezarian 
arevertir de forma progresiva 
a partir de octubre, mientras 
que el resto tendría que espe: 
rar hasta el próximo ejercicio. 
in embargo, la debilidad de 
la coyuntura económica in- 
ternacional podría llevar a 


Una brigada de infantería israelí entrenan en el norte del país, cerca de Libano, ayer. 


que los grandes exportadores 
se replanteen esta senda. Por 
un lado, el sector manufactu- 
rero en la eurozona se está 
viendo muy lastrado, hasta el 
punto de que podría arrastrar 
en su caída al sector servicios, 
provocando que su creci- 
miento del PIB se frene por 
debajo del 0,8% anual, según 
S&P Global. Por otro, el creci- 
miento económico en Es 
dos Unidos en la primera mi 
tad del año está siendo algo 


menor de lo esperado, des- 
pués de una fuerte revisión a 
la baja de las estimaciones ini- 
ciales del primer trimestre. 
Finalmente, China muestra 
una economía cada vez más 
basada en los servicios y me- 
nosen la energía, lo que resul- 

ico para los países pe- 
Si bien inicialmente 
la OPEP esperaba que el gi- 
gante asiático sumara uno de 
cada dos barriles adicionales 
consumidos este año, China 


ha disminuido sus importa- 
ciones de crudo un 11% en la 
primera mitad del año. 


Oriente Próximo 

Además, hay otros focos de 
tensión que se han intensifica- 
do esta semana, como es el ca- 
so de Oriente Próximo. Por un 
lado, los rebeldes hutíes de 
Yemen reivindicaron ayer el 
lanzamiento de varios misiles 
balísticos contra un portacon- 
tenedores en el golfo de Adén, 


la puerta de entrada al n 
Rojo, en lo que supone el pr 
mer ataque a una embarca- 
ción por parte de este grupo 
en dos semanas, Esta zona es 
crucial para el mercado petro- 
Jero, ya que por ella discurre 
una tercera parte del crudo 
que transita por mar y, aunque 
los hutíes no atacan buques 
petroleros, la inestabilidad en 
la zona podría alejar también 
este tipo de opel 
Este ataque se produce des- 
pués del asesinato del máxi- 
mo comandante del grupo t 
rrorista libanés Hezbolá y del 
jefe político de Hamás, Ismail 
Haniyeh, en Irán, lo que 
apunta a una escalada bélica 
en la región en la que podría 
llegar a involucrarse también 
directamente Teherán, De 


ones, 


cúpula militar y de inteligen- 
cia del país para “analizar po- 


sibles acciones” en el ca 
un ataque iraní, que ha jurado 
venganza porlosataques, ode. 
sus satélites. Asimismo, una. 
brigada de infantería israelí 
completó esta semana un 
ejercicio militar para simular 
"escenarios de combate en te- 
rritorio enemigo” en el norte 
del país, cerca de la frontera 
con Líbano. 


Rull retrasa al martes la ronda de consultas 
para convocar el pleno para investir a Illa 


Expansión. Madrid 

El presidente del Parlament, 
Josep Rull, retrasó ayer al 
martes la ronda de consultas 
con los grupos de la cámara 
catalana, paso previo aconvo- 
car el pleno para la investidu- 
ra del socialista Salvador Ma, 
que podría celebrarse el jue- 
ves. La ronda de consultas, 
prevista inicialmente para 
hoy lunes, después de que Illa 
le comunicara ayer por la ma- 
ñana a Rull que tenía los apo- 
yos necesarios para optar a la. 
investidura, se ha retrasado 
debido a “cuestiones de agen- 
da" de ERC, según informó el 
Parlament. Precisamente, el 


da hoyel voto en la investidu- 
ra de su única diputada, Mar 
Besses, que en caso de que op- 
tara por desmarcarse del 
acuerdo de los republicanos 
con el PSC dejaría a Illa sin 
mayoría absoluta y complica- 
ríasu designación. 

Rull iniciará sus consultas, 
primero con el candidato a la 
investidura, Salvador Illa, al 
que seguirán los republicanos 
Josep Maria Jové y Marta Vi- 
lalta y Jéssica Albiach, de los 
Comuns. Una vez se haya en- 


rama juvenil del partido, deci- 


trevistado con los represen- 
tantes de los partidos que han. 
mostrado su apoyo a Illa, Rull 
proseguirá la ronda de con- 
sultas con el resto de las for- 
maciones. Una vez finalizada 
la ronda, Rull comparecerá 
para informar sobre el resul- 
tado y anunciar si se dan las 
condiciones paraconvocarun 
pleno de investidura. Al retra- 
sarse un día la ronda de con- 
sultas, probablemente pasaría 
al miércoles la reunión de la 
Diputación Permanente —el 
organismo rector de la cáma- 
ra catalana durante las vaca- 
ciones de verano- que debe 
convocar el pleno de investi- 
dura, de forma que la vota- 
ción para elegir a Illa se pos- 
pondría hastael jueves. 


Poco antes de que el Parla- 
ment anunciara el retraso en 
la ronda de consultas, los 
CDR desconvocaban la con- 
centración que habían orga- 
nizado para hoy en la estación 
de Franca. próxima a la cáma- 
racatalana y dela que ANC se 
había desmarcado anterior- 
mente. Los CDR aseguraron 
queesta decisión se debíaalas 
"circunstancias cambiantes 
deestos dias", que no especifi- 
caron. Por su parte, el expre- 
sidente catalán y diputado de 
Junts, Carles Puigdemont, 
también podría tratar de cal- 
dear el ambiente, ya que este 
sábado reafirmó su compro- 
miso de estar presente en el 
debate de investidura tras 
másdesieteañosenelextran- 


El presidente del Partament de Cataluña, Josep Rull. 


jero. En un comunicado, 
Puigdemont asume que po- 
dria ser detenido pero que la 
de regresar es una decisión 
“política” como lo fue irse al 
“exilio”. El Tribunal Supremo 
ha señalado que no ve amnis- 


tiable la malversación de cau- 
dales públicos en la causa del 
procés, delito por el que se en- 
cuentra procesado Puigde- 
mont, por lo que se mantiene 
activa la orden nacional de 
capturacontraél. 


Plan comercial 
de la UE en dos fases 
frente a Trump 


ELECCIONES EN EEUU/ Si vence, Bruselas ofrecerá un acuerdo 
rápido y amenazará con represalias contra los aranceles. 


Andy Bounds. Financial Times 
Bruselas está desarrollando 
una estrategia comercial en 
dos fases para lidiar con Do- 
nald Trump, ofreciendo al re- 
publicano un acuerdo rápido 
gana un segundo mandato 
como presidente, y represalias 
selectivas si en cambio opta 
poraranceles punitivos. 

Los funcionarios de la UE 
n que la estrategia 
del palo y la zanahoria es la 
mejor respuesta a la promesa 
de Trump de imponer un 
arancel mínimo del 10%, que 
estiman que podría reducir las 
exportaciones de la UE en 
unos 150.000 millones de eu- 
rosanuales. 

Los negociadores tienen 


ide! 


previsto hablar con el equipo 
de Trump, si gana las eleccio- 
de 


nes en noviembre, ant 
que asuma el cargo para del 
tir qué productos estadou 
denses podría comprar la UE. 
en mayorescantidades. 

En caso de que fracasen las 
conversaciones para mejorar 
el comercio y de que Trump 
aplique aranceles más eleva- 


pea está elaborando 
importaciones a las que podría 
aplicar aranceles del 50% o 
más, 


Bruselas 


Henry Foy. Financial Times 
La Comisión Europea ha crea- 
do un equipo especifico de 
funcionarios para prepararse 
de cara al regreso potencial de 
Donald Trump a la Casa Blan- 
ca, dentro de las estrategias 
á diseñando la UE para 
con un posible cambio 
dramático en Washington en 
cuestiones como el líbre co- 
mercio yelapoyoa Ucrania. 
El grupo también está de- 
terminando el impacto que 
una presidencia de Kamala 
Harris podría tener para la UE. 
y cómo debería prepararse 
Bruselas para capear y res- 
pondera los cambios políticos 
tras las elecciones estadouni- 
denses de noviembre, segün 
tres personas al corriente de 
sus funciones. 
"Laselecciones [estadou 


"Tenemos que demostrar 
que somos un socio para 
EEUU, no un problema", afir- 
ma un alto funcionario de la 
UE. “Buscaremos acuerdos, 
pero estamos dispuestos a de- 
fendernossi hace falta. No nos 
guiaremos por el miedo”, 

El primer mandato 
Trump entre 2017 y 2021 fi 
doloroso para la UE, que man- 
tiene un importante superávit 
comercial de bienes con 
EEUU. 

Después de que Trump in- 
trodujera aranceles sobre 
6.400 millones de euros de 
importaciones de acero y alu- 
minio de la UE y otros países 
en 2018 por motivos de segu- 
ridad nacional, la UE respon- 
dió con aranceles de reequi 
brio por valor de 2.800 millo- 
nesdeeuros. 

A la hora de diseñar las m 
didas, Bruselas optó por 
trarse en los principales vo- 
tantes de Trump con arance- 
les draconianos sobre el 
whisky bourbon, las motoci- 
cletas Harley-Davidson y las 
lanchas motoras. Esos aranc 
les permanecen suspendidos 
hasta marzo, como parte de 
un acuerdo temporal con la 
Administración Biden para 
pausar los aranceles sobre los 
metales 


Valdis Dombrovskis, comi- 
sario de Comercio de la UE, 
asegura a Financial Times que 
confía en que ambas partes 
puedan evitar que se repita la 
“confrontación” del pasado. 

“Creemos que Estados U 
dos y la UE son aliados estra- 
tégicos y, especialmente en el 
actual contexto geopolítico, es 
importante que trabajemos 
juntos en materia de comer- 


Sin embargo, añade: “De- 
fendimos nuestros intereses 
con aranceles y estamos dis- 
puestos a defenderlos de nue- 
vosies necesario”. 

El letónaboga por un “enfo- 
que cooperativo” y señala que 
Bruselas está abierta a llegar د‎ 
acuerdos específicos" para 
reducir el déficit comercial de 
156.000 millones de euros en 
bienes. 

Durante el primer mandato 
de Trump, Bruselas cerró ini- 
cialmente un acuerdo sobre 
las langostas, un alimento bá- 
sico del estado de Maine, que 
Trump esperaba ganar en la 
carrera presidencial de 2020. 
Ya había escogido un gober- 
nador y un representante re- 
publicanos en 2016, algo poco 
frecuente. 

Las exportaciones se resen- 
tían debido a un reciente 
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Ursula von der Leyen, presidenta de la Comisión Europea, y Donald Trump, expresidente de Estados 


Unidos, en una foto de archivo. 


acuerdo de libre comercio en- 
trela UE y Canadá, queredujo 
los precios del marisco cana- 
diense. 

La UE suprimió los arance- 
les a las importaciones de lan- 
gostas vivas y congeladas de 
U, así como a las de todos 
los demás países sin acuerdo 
comercial, de conformidad 
con las normas comerciales 
mundiales, A cambio, EEUU 
rebajó a la mitad los aranceles 
sobre una serie de productos 
como la cristalería y los me- 
cheros. 

Siguieron otros acuerdos 
sobre la carne de vacuno y la 
soja para apaciguar a los vo- 
tantes de Trump en el Medio 
Oeste. 

No obstante, el déficit co- 
mercial anual de EEUU au- 
mentó a 152000 millones de 
euros en 2020, frente a los 


114.000 millones de 2016, 
cuando Trump ganó las elec- 
ciones. 

Desde la invasión a gran es- 
cala de Ucrania por Rusia en 
2022, la Unión Europea ha 
importado grandes cantida- 
des de gas natural licuado pa- 
ra sustituir los suministros de 
Moscú. El déficit de EEUU se 
ha mantenido estable bajo la 
presidencia de Joe Biden, al- 
canzando los 156.000 millo- 
nes de eurosen 2023, 

Sin embargo, los funciona- 
rios de la UE advierten que es 
dificil que las exportaciones 
estadounidenses crezcan sus- 
tancialmente, ya que suelen 
ser menos valiosas que las de 
la UE. Predominan las mate- 
rías primas, mientras que las 
principales exportaciones de 
la UE son productos farma- 
céuticos, automóviles y ali- 


mentos y bebidas caros, como 
elchampán. 

Además, la economía de la 
UE crece a menos de la mitad 
del ritmo de la estadouniden- 
se, loque frena la demanda. 

Jan Hatzius, economista je- 
fe de Goldman Sachs, pronos- 
ticó recientemente 
guerra arancelaria perjud 
ría más a la UE que a EEUU. 
Costaria el 1% del PIB de la 
UE, frente al 0,59: delestadou- 
nidense, Sin embargo, tam- 
bién añadiría un 1196 a la tasa 
de inflación de EEUU, frente 
al 0196 dela UE. Los responsa- 
bles políticos de Bruselas es 
peran que Trump no qui 
avivar la inflación ante la preo- 
cupación de los votantes porel 
coste de la vida. Pero el alto 
funcionario, afirma: “Pase lo 
que paseesta vez, estamos me- 
jor preparados". 


crea un equipo ante la posible vuelta de Trump 


denses] están lejos de haber 
terminado, así que se trata de 
averiguar cuáles podrían ser 
las implicaciones en cual- 
quier caso”, explica una de las 
personas, que declinaron ser 
identificadas debido alanatu- 
raleza confidencial de las 
conversaciones. “Funciona- 
rios clave [están] discutiendo 
dónde tenemos que centrar- 
nos más”, 

Elequipo fue formado por la 
oficina de Ilze Juhansone, se- 
cretaria general de la Comi- 
sión, e incluye un número muy 
reducido de funcionarios que 
representan a las direcciones 
relevantes de la Comisión que 
se ocupan de cuestiones como 
el comercio, la competencia y 
los asuntos exteriores. 

A Bruselas le preocupa pi 
fundamente que Trump utili 


ce un segundo mandato para 
imponer dolorosos aranceles a 
lasexportaciones de la UE, po- 
ner fin al apoyo militar y finan- 
ciero estadounidense a Ucra- 
nia y obligar a Kiev a aceptar 
las condiciones de Moscú para 
poner finala guerra. 

A los aliados europeos tam- 
bién les preocupa que Trump 
cumpla sus anteriores amena- 
zas de sacar EEUU de la 
OTAN odesocavar significati- 
vamente la cláusula de defensa 
mutua para los países que con- 
sidere que no gastan lo sufi- 
ciente endefensa. 

El comité tiene previsto in- 
tensificar su trabajo en sep- 
tiembre y aumentar sus con- 
tactos con los gobiernos de la 
UE para compartir ideas sobre 
cómo evaluar las posibles vul- 
nerabilidades de la UE y cómo 


mitigar las decisiones negati- 
vas Se pone también el foco en 
el desarrollo de planes de co- 
municación de cara a la even- 
tualidad de que se produzca 
un gran cambio en la política 
de EEUU hacia Europa, como 
la necesidad de que los contri- 
buyentes de la UE puedan te- 
ner que aportar más ala defen- 
sade Ucrania. 

La Comisión afirma que se 
está preparando para laselec- 
ciones estadounidenses” y que 
“se están considerando todos 
los resultados”, y añade que se 
“compromete a mantener una 
estrecha asociación con 
EEUU”. 

Según explican funciona- 
rios a Financial Times, el N 
nisterio de Asuntos Exteriores 
de Alemania también está for- 
mando un grupo similar de 


funcionarios para prepararse 
para una posible segunda pre- 
sidenciade Trump. 

Las conversaciones se pro- 
ducen mientras altos funciona- 
riosdela UE tratan de entablar 
contactos con figuras próx 
mastantoa Trump comoa Ha- 
rrisentreellaselex asesor eco- 
nåmico de la vicepresidenta, 
Mike Pyle, y su asesor de segu- 
ridad nacional, Phil Gordon. 

Harris y Trump están em- 
patados en las encuestas, des- 
pués de que Joe Biden aban- 
donara la carrera presidencial 
el mes pasado y apoyara a su 
vicepresidenta como cabeza 
de lista. Desde entonces, Ha- 
rris ha recaudado una canti- 
dad récord de fondos y ha al- 
canzado rápidamente a 
Trumpenlas encuestas 

Desde la perspectiva de 


Bruselas, una presidencia de 
Harris podría no representar 
una continuidad completa con 
Biden, especialmente en lo 
que se refiere a la ayuda a 
Ucrania. Las promesas de 
Trump en campaña de poner 
fininmediatamente ala guerra 
podrian influir en la opinión 
püblica estadounidense sobre 
elconflicto inclusosipierde las 
elecciones. 

Pero la cuestión más tras- 
cendental para la Comisión es 
loqueel regresode Trump po- 
dria significar para la econo- 
miade la UE. 

“Es un foro de debate dis- 
creto para pensar en la mejor 
manera de prepararse para 
Trump", afirma una segunda 
persona informada de las dis- 
sencillamente 
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RENTABILIDADES MEDIAS POR CATEGORÍAS 
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Los fondos están ordenados por categoria y la columna de rentabilidad de los últimos 12 meses calculada en euros La comisión anual es la suma de las comisiones de gestón y depósito En les fondos con varias dases de acciones, ملف‎ se incluye en e ranking aquella acción 


dirigida al inversor 
dos. No existe de registrar folleto por aplicación 


in comans de erada en sws y que ro 


reparta resultados Los Fondos con asterisco cuentan con comisión de reembolso. )"( Entre paréntesis el intervalo en porcentaje de la volatilidad de los fondos. (* Sólo para inversores cualifica- 
articulo 30 bis de a ley del mercado de valores. چا‎ 
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a SAA HA A AAA 
pS a es las جمرېیو ا ا ای م‎ 
ا ر ست ی ا‎ AAA oe e a 
A EET n E Ru ERE تسس په ها به شه اک‎ T —ÉRE mo TT 
مت کت‎ a de miae A د‎ o مهد‎ ai نی‎ u maaan 
AAA ES غه هه‎ E ححصه ی هه یه چه یه ی ها نه سا" اس ها‎ 
uamke a سسمه سی سو ی یې هده هټسټهه| سټسمرجا جات‎ === a a ی‎ 
AA ÁS EFF ته هز هد شی‎ o 
A AAA ow oam a le amantan 
A is o — 35 سه هه غو که سه‎ w ده هه سر په‎ ETT 
mm. RE a هه هر غه اسوه له« ته‎ 
A] O | mas غه هغه ا په می چا‎ 
Wü ول‎ wa ی‎ rn | aaaea سر سر سر ان‎ ta mates EES 
دا له سا مامد‎ | I XH uu E Èn نه یا ې ده‎ mame ,MARELET MARINE, S.A. 
هوی غه عا حاصو هو‎ wr aces غه غو بله غه ههه‎ rm ټسټ اسنا‎ 
in نی ها‎ E تنا عا بت هس هه سال‎ TUE 
غه غه سا‎ ns سسسس ۹يس‎ 
ده سات کي چو‎ as بس اس اس سلا‎ 
Tm مسا پس هباس سا لو وو‎ 
هه هه هه‎ EEE 
سکب هه ی عا ٨ه غه ههه‎ 
a î تسا س سا صه مه‎ 
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E FEIEFFE-— 
TE E. R1 LAM 
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غه ه هه‎ aa mn 
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Fo EFE reia 
ې ید چو دک هه‎ E e 
Nieto AR سا د سه سا‎ Pa PAE HIN EPUM 
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CUADROS Desde Orbyt actualce os datos pulsando en los cuadros con stop (ED) 
= = = x 
Em ez === == 

A SN o ERES نون‎ A EE 
ES pem کے د | سي م‎ 
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AS EE == z 
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IT—7X— — 3 > 
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E 7 T 
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Pp PRI = 
EA EE: => 
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o AA 
E ت‎ 
pm REA 
ساسا‎ O ie A 
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E EP 
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===> 
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دي چ وتا‎ E EE EEE (UE 
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E د‎ EE E IEEE SERES 
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ERG i HERE: Ee 
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A e ES E 
A TE ENS 
O ESS SS 
e | -— == 
لات‎ A EL ES z 
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mE 5 
Ecl لس و و ههو ها هد يه وي هچ‎ E 
————— i ور وی غ رد سا‎ e 
Ec دق‎ ERE E HR FEET EE 
رت‎ A A rem 
سا‎ LANDE لا‎ LM وه تب ها ه لال ا‎ - 
rrt "IM LEES AQ UE 
> (E SE = 
A ES E غه هه‎ unu AA 
== ma سو‎ | Ie rim سوه چو ري‎ 
[mU EIE eem fuum pe, Sz um 
MERE 
IDE A MA ٨٨ سا‎ Or سه سب ا سسوم‎ 05 de 19 XA دو سو - مس ماسر‎ UF پس هه صسد‎ 
AA عدوعم‎ FIM Iu = 
EAS 
=> 22 > EA 
A a es ES 
M. 7 لست‎ e 
په سا‎ HM VA UP UN deiner وس خو‎ LIEU NUT PI سک کچ سي‎ 
quu سل وهن‎ em nu RAR mm = 
Dama — XM RI ۱٥ ناه‎ US Orien LL im سه‎ i ېي‎ JUS سه سه‎ 1M لست اساښمو موا‎ Áo 
LL LR VA heta د‎ aM اص‎ o corneal 
0 Dya MAR A A4 Wd OR O A iie LLL LE Nx) s = LAR سس‎ 
ی ا‎ ice eere 
تشن ی بسند دن هم سه‎ 
AAA AAA Rs AAA aa 
I توب‎ AAA em mue Med 
== o سیر دام پر ته‎ 
SEE چیو‎ sime win دد موس‎ E EI CE 
Ai TOT LI — Mb 18 نه‎ ta سپاسنیت‎ LOI I EE a سوه و‎ E 
A RARA AAA بل کک‎ 
AAA Lo سه‎ DM غو که‎ e. risa v - 
: E Er d clle Em 
E P MINE EUM E — M - A =s ILI س«ږد ای م0 مس‎ IT لسا‎ A bains 
A | ی‎ = 
A e e HERE nu 
pcc M 
EE E E > UE 
ده ات‎ ell cr eT FEET 
anem مسلمماسمهاسدحل يه يوي‎ e ECT NEC E GERI NE rrr 
a پور ال مرب‎ eT دس سف‎ 
D NU Eri A EE 
E + وسن‎ PEEL 
SUCRE EE و سه‎ ES 
A I A ERES E 
a سي سپ‎ ETS 
o ES Tum Eg cere 
pcd +++ AO | E 
iere (Ens Exe sue ecce 
a os a R-ARXGRR Dent 
Le uc 72 O حدوو سوه‎ 
کن بلس‎ as EIC 
>| MET d E 
وتان سه سب ولس اد‎ A E TRECE 
== o [E meum | ج ا ت ی‎ 
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A E tt‏ بر سو ما Ur p‏ مد مه ms‏ س سه n me wa‏ 
LS teta‏ غه هه پره هم MN Sudan)‏ ته ره هر w w‏ وم ول E3‏ 
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CUADROS Desde Orbyt. actualice los datos pulsando en los cuadros con este logotipo [EJ] 
—— یس‎ — pm 
aî ES ين و‎ e aî am a aml 
ساد‎ EHS سم اجار سه = ساد س اع کک سد‎ P سه سه‎ a T 
EES ETE ETT NE an u a 
E Md AE ES مد ې سم‎ 
Ern ARE RE ۍ سه هه‎ 
merema E ım A ته‎ em ته مد سه سه د‎ 
imana مه‎ ad X سوه سه‎ ramani دز‎ XA غه سر‎ 
iie uot Ge IA IN نو‎ LU هه سه سه سا‎ 
لت اسه ااا سا س اا اسما‎ TTT 
maman پور‎ a Mis Mikey سه ها‎ Xn ax 
pan | مه در اشع‎ Xu نره‎ OA 
A creeo | تید‎ 
rr OU) Ua w D ده سيا رس‎ NC E r emê | a بر ي٣ ي خر چ ټوګ‎ 
EEE اا‎ ierra شه‎ ca 
ps RRA a 
mima AI A Man TOO D HER NR سسسسف دا بت‎ 
po a EE لن مه هته‎ Urea 
leal Imo eq POR IR WE V VA Pda 
proven Smo s VM AR DS rae UN MOR TUN Me 
توو سو چا يسن‎ AAA Et 
ET TITIES Bann an XA TA IN UU aw سا‎ um سه‎ us Usar 
LT na | Semmens m سه‎ in en ir eimi AA غوبن‎ UI aee 
Ie NEP | Aw 8ه‎ um مس سر که‎ tamam UN 1 ده‎ Mau 
تسو سي نتا‎ IN NTE NETT [LU EE E NE NIE ساسې‎ 
Ire RERUM] سه‎ Up am سو‎ Eee 
Er CELE xc] [E NEUE 
OTT E E [OO AUN مس مد‎ un سه‎ in سه سه‎ mama 
EC a ES سه مھ‎ im i مسب سه‎ 
pa UA D مپس‎ | NUM ARAM S یه‎ IN په‎ Ur Pepe 
FAA IM ME سه سا اپاق‎ Um کد سه‎ mtama 
pe A EUNT 
Ez aa ی ا سد سا را‎ nt 
m ٢٢ سر "مهه مس‎ Oan هه‎ A | e سا مد را سار سر ښه‎ ٨٢ UN ci 
DIET am iM an 1t سه امسا‎ M الد سنه انه‎ Bade د سه‎ tt 
Fr مور یس بې س اه‎ muna سا‎ A TX عا به‎ Pi * TETRIS 
Een "Pf A هل سه"‎ UU هه‎ UT em 
cert = c AR 
Hermes au سه‎ ٨ سر‎ Ure ILLUC OCDE EE تيت قفهوفیوهوهسجښسيا‎ 
DI NEC سه« سا‎ a ET E سی پوه ای سد‎ IE 2 سا م‎ MB um Sc 
Pr سر من سر‎ P a سی سر ها‎ 
LIT LECCE UE EEE ست ص س‎ 0 e ا‎ 
AR | SE A» V بر‎ A — M a ٤ DM سا‎ tye 
resa a i a a ayete ATEOS eT سر‎ om an ملسم‎ 
Prem anam enan u NEL LEN ari ETE 
LII cr EEES a jm b M In ساسوس مس‎ 
ern ren سه‎ ٨ ۱٤ RU ور مسا‎ ASIN Pty 
per - AM An سا‎ ang | LE AA tampa ansia, 
peer] سه‎ ٥ هه سه سه سسیوسسنسه | پس یه‎ ET] 
تسا‎ n a x ca pre ITI ANAIS سر‎ tr 
em - سا‎ ta aer اتش٨۸تسعمرست‎ [I a A ورو ور‎ 
nia - Ma Um Irem AA ا‎ ta 
perm - - im ue tr سا هه‎ A] سا‎ AM US DN IM ماساس‎ 
— am a Tur سا سه مه مساساسسان‎ DA UR Mate 
Miele - - - غه‎ ۷ uae له‎ amomo شه سا‎ VUA ei 
ase! - - — US ومس صا‎ A لسا‎ 
ام ا‎ Ad Tree SETTLE 
E (سیایسايييد‎ a M سو‎ A 1M مسسه‎ 
Ie [TETTE 
وسور‎ MS HO» A سا‎ Patan [e A 10 a wer 
رلا‎ a Y سد افو با درو‎ O 1 ساسوس‎ 
» سر اله غه ته سټپ#استاچته‎ tl 
w manen 
ETSI 
ره تسیار‎ nn سم س سه‎ ADO TITAN 
[m ۱۷١ TUN شه‎ ا١‎ kane کد ته ده کد ساسا‎ ts 
ERAS J سب تا‎ MM Wu LN Mad 
سه مه سم مو‎ urmana | هام ته سه سه مه سمت‎ tn! سر سر سر سه‎ an ipee 
د1 سر‎ TU ARO AA E مه وس‎ om am سه دد په ده سه ا اتتا | رومس ما‎ mw Wü تعسو‎ 
TODA ٨۸ man DI مر‎ UN سم‎ PRECES امو‎ na اوه سل‎ an u mpn 
ene tan wu an w a e سر مر هغ مه‎ ٢ 777] n سا سا سه‎ e naw 
ټتا‎ WAR Pa sa sa مسبت دي‎ iy س س‎ 
فساو‎ O am ur ما م اعدم‎ o مس سا س سه سم ا اس س ا‎ te 
PR us a N Pato A AAA 
iia VAN Mes A] lin an سا بن که مه‎ mtem 
e a LL Miete سو‎ anan ar mma LUE NUR LAA 
Im PETERE LAE D EE. lora a ME TO 18 e Mid 
3 a n مر مرم‎ r Ce هه‎ inan em یه مه سپاسانسا‎ A شه ی‎ AAE په‎ 
AAA A سه ۶ ماسو سرجا کی سه هو‎ nn lm سه س‎ ~ 
هه نه آسسسسسسستن‎ E مه سه‎ in »سه ته‎ AA E IN dan po - ماس دا عا ۴( پر‎ 
Ip n un an an Pala کے س مو و‎ o E ماسم سم سه‎ 
اس بب نا‎ Me na AN Pt ME NEUE EUM EE اساسا بژ یې‎ 
1٨١٨۳١ ۱ tm remet کا ترا له غو‎ adam ER uta مه مد‎ 7 ٤ enc 
وښ ونوسا‎ atatum سښو سيا سه سا س سه سه‎ OK US Gua | سوه‎ at na an an 1e Pata 
AA a E E RR RN 
سښستا‎ AGES ساسم عر هد ۷ ده ته سدسم‎ orm mE هه ای سا‎ segue | is ناد تیا یل به‎ tra 
TAO RN عم امسر سو‎ MA Un ی‎ Um detnr er 
DIT U i O u Ue aae صاجستاننشا‎ Um ه٥ صا «د ته‎ tin AA 
aia en غور‎ un سم مر‎ LE a سا نتا صا سه‎ oa سه سه ته وسو‎ 
چو چو وو سا دت‎ M UT aa سيو به ده عا پس ا سه سه‎ 
LE ETE) PUE e naman 
مه سه سه سر‎ EP EE [E u ane 
که سه سه سه س‎ a m س س‎ 
سه سلا‎ aan av to سم قھ سو وح‎ ٢ سه‎ 
OEE ې سه‎ e وچ‎ e 
TITIES p > 
د غاز سا مه مس اسو‎ mammata س‎ oom 
sa A سه عا‎ ARES ا‎ I ECHTE] 
AS EE 
غه هرر عر‎ an EET سد سه سه‎ 
KV Mercados Emergentes سه‎ am سه‎ amam ې غه غه سس ها‎ ZEF 
Do An fm د‎ Uv De Gem مر سه سه‎ mm an Ca 
imei is دد‎ RM مه‎ Um سا‎ Pt "Ian ې سه سه‎ EES 
UR MIU Pei u an a مه سه سوست شت سه‎ me i مس‎ Sat 
"سيو‎ - ma مر‎ Dm Um سم‎ — 4m (xam ue mee w [ECCE 
A هد‎ AM VUL AT Mr سوساسس‎ [UCET PETRUM پس رد یود سو‎ 
m oman ETS په‎ ١ سا‎ re eg RS TFET 
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FONDOS DE INVERSIÓN (Continuación) 


CUI ES TES tm 
E = سه‎ al س‎ Pr LXI 
PATA EAN 
IMEEM TEE سوسټم | و د در سے سه متیر‎ —— A8 15 aA plata 
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Dades ۱٧ MR UA US نز‎ idm سه‎ de n سه عا‎ sacos prer - Am 49 مه‎ Ue ee 
LETE HO p — - wow uw me 
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AA سست سه‎ E rm 
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Aie سا 1 هد ره سا‎ e 2 impo STA UT ویوس‎ 
E [CN EUNT E هسوسو‎ E ۷ ته‎ UP argen. 
EM aloe UE اښ سا سه سه‎ 2 IG ME II 
عسمایوسساټوو‎ 18 TN اسو سا دت‎ RIPE" RR 
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پور ور ورس سنا‎ A RD Um eria 
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El autor ve escandaloso que el PSOE dé al 
independentismo la llave de la Hacienda de 
todos y permita la quiebra territorial de España 


Cenando en 
la Generalitat 


n tiempos cuando Jordi Pujol 
= lo era todo en Cataluña y 

- Convergencia i Unió, la fede 
ración de partidos que dirigia, pac 
taba en beneficio propio con el par 
tido más votado a nivel nacional, 


fuese el de Felipe González o el de 
José María Azr 
as Tertulias Hispano. 
itánicas, siendo éstas un foro que 
reüne anualmente al establishment 
político, académico, econó 
mediático de ambos países. La tarde 
que comenzaron las sesiones de tra 
bajo, Pujol tomó la palabra mientra 
circulaba el cava en el coctel previo 
al re 


se celebraron en 


mico y 


io que ofrecía a los conter 
alitat 
Como era de esperar el político cata- 


tulios en la sede de la G 


hablando un inglés entendible 
se detuvo extensamente en explicar 
la singularidad milenaria de Catalu- 
fia. 

Al pasar a la cena en el Salón de 
Sant Jordi, la delegación británica se 
quedó maravillada por las propor 
ciones de la estancia y la profusión 
pictórica en sus paredes . “¿Qué co- 
sas ocurrieron aquí?”, me preguntó 
un diputado de la Cámara de los Co- 
munes que tenía a mi lado, Le dije 


que, entre otras, en ese mismo lugar 
los Reyes Católicos recibieron a 
Cristóbal Colón a su vuelta de descu. 
brirel Nuevo Mundo en 1492."Mira, 


ahí tienes la escena", le dije, señalan- 


vegante ya no adorna el salón. Tam 
poco están los cuadros que conme- 
moran la batalla de Las Navas de To- 
losa, 1212, que marcó u 
después en la larga Reconquista, Ni 
la de Lepanto, 1571, que preservó el 
Mediterráneo para la Cristiandad. Y 
no cuelgan los de hitos que son cer- 
canos a Cataluña: el Compromiso de 
Caspe, 412, que alunir el Principado 
a la Corona de Aragón sirvió para 
salvar el patrimonio político catalán, 
y los enfrentamientos del Bruch, 
1808, donde un espléndido pastorci- 
llo aterró consu tambor ala tropa del 
gabacho invasor. 

Haciendo alarde de wokismo pu: 
ro, Pere Aragonés, el presidente en 
funciones de la Generalitat, dijo que 
estos lienzos “imponían un relato 
que alentaba el imperialismo y el co- 
lonialismo". Las obras eran “españo- 
listas", explicó la semana pasada 


antes y un 


cuando con jübilo dio cuenta de la 
retirada de todas ellas como hecho 
central de una amplia remodelación 
del histórico salón. “Españolista”, en 
boca de los supremacistas del inde- 
pendentismo catalán, es lo más vil 
que se puede ser en esta vida 

Los lienzos han sido enrollados y 
esto es de agradecer porque el fana. 
tismo identitario es capaz de cual 
quier barbaridad. Al menos no han 
sido destruidos como fueron los 


gantes Budas de Bamiyán por los ta- 
líbanes hace más de veinte años, Y 
además, es muy posible que el salón, 
quees toda una joya de proporciona. 
lidad renacentista, haya recuperado 
para bien mucha luminosidad. Pero 
esta 


no ha sido la razón por la cual se 


do el enorme lienzo que retrataba a haneliminado estoscuadros. ala soberanía futura 
Isabel y Fernando y al descubridor El cuadrocidio, que les ha dado un 
ro, de eso no nos dijo nada Mr. — gran subidón a quienes lo han per: 
" dijo mi acompañante. “Pues — petrado, se ha realizado por motivos 
so se lo calló”, le contesté, Co- ideológicos y esta es la peor causa 
el presidente de la مې‎ pueda haber para hacer cual- 
Generalitat no había mencionado quier cosa. Parafraseando a Lord 
a a lo largo de su prolongada Acton, aquel sensato y liberal cos: 
perorata. mopolita de la época victoriana bri 
Laimagendelosmonarcasyelna- — tánica, toda ideología corrompe y la 
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ideología absoluta corrompe abso 
lutamente. El nacionalismo identi 
tario es la más execrable de cuantas 


han azotado la humanidad a lo largo 
dela historia. Lo es porque manipu- 
la el pasado para controlar el pre- 
sente y, así, construir un futuro ex: 
cluyente 

Borrar la memoria de los Reyes 
Católicos y Colón en el Salón de 
Sant Jordi, y a Alfonso VIII de Cas 
tilla, Pedro II de Aragón y Sancho 
VII de Navarra en La Navas de To 
losa, a Fernando de Trastámara, el 
de Antequera, en Calpe, a Don Juan 
de Austria en Lepanto y al tambori 
lero del Bruch a la entrada de la 
montaña de Montserrat, es manipu. 
lar el pasado. A esto se dedica el in 
dependentismo catalán que denun- 


X nidad Est 


EDITORA 


ciatodoloque huelaa “españolista 

El separatismo es muy libre de re- 
inventar la historia porque la demo- 
cracia liberal se lo tole 


a. Lo que no 
yo, es que se 
le dé al independentismo todas las 


tiene un pase, sin emba 


herramientas que necesita -la am. 
nistía y la llave de la Hacienda de to. 
dos para su uso exclusivo, por ejem- 
plo- para controlar un presente que 
le facilitará el salto a la soberanía fu. 
tura Y lo escandalosos que el Parti 
do Socialista permita la quiebra te- 
rritorial. 

El diputado inglés de las Tertulias 
a poco de 
a. Pero aprendia con rapi 
“Me 
que Mr. Pujol quiere una Es- 
ıa al menos confederal”. 


os de 


ispaña y mı 


Catal 
dez. Durante la cena me dijo 


pare 
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EL CONSUMO DE CONTENIDO DEPORTIVO EN LA PLATAFORMA SE HA DISPARADO UN 45% Y SU PREVISIÓN 
ES QUE SIGA SUBIENDO. NETFLIX, AMAZON Y APPLE TAMBIÉN QUIEREN ‘METER UN GOL' CON EL DEPORTE. 


YouTube quiere subirse al 
tren de los eventos deportivos 


Josh Noble. 
El námero de usuarios de You 
Tube que ven deportes en la 
platafo 
menta rápidamente, según su 
consejero delegado Ned Mo- 
han, a medida que crece el nú: 
mero de personas que cam 


na de streaming au 


bian el smartphone por la tele 

visión para ver videos online 
En declaracionesa Financial 

Times durante los Juegos 


Olimpicos de París, Mohan 


afirma que el año pasado se vi- MÁS DEPORTE El último informe de resul 
sualizaron más de 35.000 mi YouTube tiene acuerdos tados de Alphabet reveló unos 
llones de horas de contenido para retransmitir ingresos por publicidad en 
deportivo en YouTube, un partidos de la NFL (foto YouTube de 8.700 millones de 
45% más que el año anterior de la izq.) y eventos de dólares en el segundo trimes- 


Gran parte de ese crecimien: los JJOO. Amazon emite tre, Esta cifra supuso un au. 
to se explica por espectadores la Champions, Roland mento del 13% respecto al año 
que optaron por una experien Garros o la NBA (arriba); anterior, pero fue inferior a los 
cia más tradicional para ver la Apple tiene derechos de 8900 millones de dólares pre 
app de videos online através de la MLB: y Netflix también | vistos por los analistas, ya que 
sutelevisor, según explica. retransmite la NFL YouTube se enfrentó al cre 

"Hemos visto crecer el visio- Í ciente desafio de TikTok. 
nado y el consumo de YouTu- ۵ A Según la empresa, 
be en las pantallas de televi se ven en YouTube c 
sión. No es sûlo la pantalla más — nidos destacados delos Jue audiencia está tan fragmenta- una operación para emitir la — miles de millones de horas de 
grande de la casa, es en la هم‎ Olimpicosde París 2024. El afio pasado — da y los espectadores tenemos NBA a partir del año que vie- contenidos, siendo los depor 
más crecemos”, afirma Mo- La plataforma también estû Se visualizaron más  infinitıs opciones paraconsu- ne. AppleTV+ retransmite en tes una parte relativamente 
han, que asumió las riendas de trabajando con influencers pa- de 35.000 millones mir los contenidos en directo partidos de la Major pequeña del total. Pero ante la 
YouTube el afio pasado, “Noes — ra ofrecer imágenes entre bas- de horas de tros teléfonos móviles... Una League Baseball en EEUU y creciente competencia en el 
deextrañar, porque si te pones — tidores de los Juegos y otro deportes en YouTube de las cosas que realmente — tiene los derechos mundiales streaming, Mohan afirma que 
en la piel de un consumidor o “contenido complementario creo que une a la gente y crea de la Major League Soccer. es probable que la presencia 
un aficionado a los deportes... desde Paris. En Latinoaméri- lones de euros) para emitir el esa experiencia colectiva es el Mientras que Netflix hizo re- de YouTube en el deporte 


Es una gran pantalla para con- ca, YouTube retransmite en principal partido de los do- deporte, el deporte en directo cientemente su primera in- crezca considerablemente en 
gos en todo EEUU. Desde ular, y lo vemos 
la plataforma tam en YouTube”, explica — toacordandola retransmisión “Por utilizar una analogía 
Presencia en París brasileño Casimiro ylacadena bién ha firmado acuerdos con Mohan de dos partidos de la NFL el — deportiva, estamos enel inicio 
YouTube, propiedad de Alpha- mexicana Claro Sports, ofre- — otras dos competiciones de diade Navi del partido”, apunta. "Lleva 
bet, la matriz de Google, no es — ciendo la opción de ver cuatro — portivas con la esperanza de Amazon, Apple, Netflix... YouTube informó hace dos mos muchos años tr 
socio oficial del Comité Olim- e boración con 
pico Internacional (COD. Sin enu 


sumir ese tipo de contenidos”. directo algunos deportes en mi a- cursóneneldeporteendirec- un futuro próximo. 


colaboración con el influencer entonces 


ntos de forma simultánea ampliar su alcance: la Wo- — Las plataformas de stre 
ntrado en el depor 


ning semanas de que las visualiza- — en estrecha cc 


a pantalla. men's Super League, la máxi- h en ciones en televisores con co- — ligas de todo el mundo, con 


embargo, tiene acuerdos con El año pasado, YouTube ^ ma categoría del fútbol feme- todo el mundo, aunque el rit-  nexióna Internet han aumen- — nuestros socios de ret 
algunas delas principales cade- empezó a retransmitir parti- nino profesionalen Inglaterra, mo varía según la empresa. tadomásdeun130%enlosúl- sión y con nuestros socios de 
nas olímpicas, como NBCUni- dos de la NFL en directo, me- y Fl Academy,unanuevaserie Amazon tiene acuerdos para timostresañosyqueeltiempo medios de comunicación de 
versalen EEUU y Eurosportde diante un contrato de siete de automovilismo para muje- retransmitir la Champions — dedicadoaverdeportesenes- todo el mundo. Pero, a pesar 
Warner Bros Discovery en Eu- años por valor de 14.000 mi- res pilotos League, la NFL, Roland Ga- tos dispositivos ha crecido un de ello, todavía estamos ini 
ropa, para retransmitir conte- — llones de dólares 02900 mi Eneste mundo enel que la rros y, recientem 30% interanual. lando nuestro camino" 
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Lar prende la mecha del inmobiliario 


RESURGIR DEL'RETAIL' La opa de Hines y Grupo Lar vuelve a colocar las Socimis, muy castigadas en Bolsa, en el foco. 


Rebeca Arroyo. M: j 

España abrió la veda a las Soci- 
enel Mercado Continuo y su es- 
trenoen Bolsa, en marzo de 201 
presentó la vuelta de las inmobilia- 
rias al parque, algo que no مه‎ 
desde 2007 conel estreno bursátil de 
su primera década de vida 
Lar España ha sabido salvar varios 
obstáculos como el temor ala apoca- 
lipsis del retail derivada del boom del 
comercio electrónico, el impacto de 
la pandemia en el consumo o, más 
recientemente, la caida en las valora- 
ciones de los activos ante la subida 
delostipos. 

Una muestra de que la Socimi ha 
pasado las distintas pruebas con nota 
es que la empresa vuelve a acaparar 
el foco del inversor tras la opa lanza 
da porla gestora estadounidense 
nes y laes 
y gest 
principales accionistas, El precio 
propuesto en la opa, de 8,0 euros, 
representa una prima del 16% sobre 
el último marcado antes del anuncio 
delaoferta. Sise toma como referen- 
cia el valor de cierre de 2023, la pri- 
ma sería del 30% y del 50%, frente 
ajulio de 2023. 

Para calibrar la importancia de la 
oferta hay que tener en cuenta el mo- 
mento enel qu Los fondos 
tienen ahora más complicado levan- 
tar capital y convencer alos consejos 
de inversión de que merece la pena 
decantarse por activos inmobiliarios 
frente a otras alternativas como la 
renta fija o la variable. Una muestra 
de esto es que, según CBRE, la inver- 
sión en compraventa de activos en el 
primer semestre se ha mantenido 
plana, con 5.500 millones, tras un 
2023 yade por sí poco activ 

Pese a todo, Hines y Grupo Lar 
cuenta con un aval bancario de 609 
millones de euros que respalda la 
oferta y han asegurado crédito por 
parte de Santander y de Morgan 
Stanley para seguir creciendo. 


se lan; 


Inversor internacional 
El interés por parte del inversor insti- 
tucional por Lar España no es nuevo. 
La Socimi captó 400 millones en su 
salida a Bolsa con una importante de- 
manda por parte del capital interna- 
cional y con un inversor ancla de la 
talla de Pimco (Pacific Investment. 
Management Company), la mayor 
gestora de renta fija del mundo. 
Pimco fue reforzándose en el ca- 
pital de Lar España con la compra de 
acciones hasta su salida en enero de 
2022, cuando traspasó su participa- 
ciónal fondo sudafricano Vukile por 


Miguel Pereda, presidente ejecutivo de Grupo Lar. 


PRINCIPALES ACCIONISTAS DE LAR ESPAÑA 


Otros Vukile 

327% 287% 

Utah State 

Retirement 

System 

Brandes‏ ا 
108% 

BlackRock پ‎ 

4,43% 

Santalucía Adamsville 

4,38% 52% 


Datos a cierre de 2023 o comunicados recientemente por los accionistas. 


pr 


97 millones. No era la primera vez 
que Vukile mostraba su interés por 
Lar España. Como publicó EXPAN- 
SIÓN en septiembre de 2019, antes 
del estallido del Covid, el fondo ya 
sondeó a los principales accionistas 
con intención de lanzar una opa so- 
bre la Socimi, operación que final- 
mente no prosperó, 

Todas los ojos estan puestos ahora. 
enel fondo sudafricano que, través 
de Castellana Properties, controla ya 
el 28,7% del capital. Vukile entró en 
Lar España aun precio de 535 euros 
por acción y, si aprovecha la oferta 
de Hines y Grupo Lar, saldria de la 
empresa con cuantiosas plusvalías. 

El precio de la opa es un 50% su- 
perior al precio de entrada, aunque 


Fuente: Lar España y CNMV 


El interés de Hines se suma 
al demostrado en su día 
por Pimco o Vukile, por 
ahora su mayor accionista 


También se han producido 
movimientos en el capital 
de Árima, Merlin o Colonial 
en los últimos meses 


refleja un descuento del 20% sobre 
elvalorneto delosactivos de Lar Es- 
paña que, según los últimos datosco- 
municados, ascendía a 10,14 euros 
poracción. 


+ Debutó en Bolsa en marzo de 
2014, convirtiéndose enla 
primera inmobiliaria que daba 

el salto al parqué desde 2007 

y la primera en cotizar en el 

Continuo co 


+ En suestreno bursátil هم‎ 
actuó como inversor ancla con 
una inversión inicial de 50 
millones. Grupo Lar, gestor de la 
Socimi, invirtió por su parte 10 
millones en su arranque. 


Ensuaño y medioen Lar, además, 
el fondo ha percibido 32 millones 
de euros en dividendo de la Socimi 
española. 

Si, por el contrario, Vukile decide 
sacar la artillería y lanzar una con- 
traopa tendrá que buscar financia- 
ción o un caballero blanco que le 
permita superarla oferta de Hines y 
Grupo Lar. Otra alternativa, más 
improbable, es que se mantenga en 
el accionariado. El único requisito 
delos oferentes para seguir adelan- 
te con la opa es contar con una ma- 
yoría en el capital y, de momento, al 
10,12% de Grupo Lar se suma el 
10,8% de Brandes que acudirá a la 
opa y el 0,67% de Eurosazor Acti- 
vos, sociedad de Rafael Ortiz, que se 


+ Pimco llegó a ser el mayor 
accionista de la Socimi hasta. 
que en enero de 2022 vendió 
su 21% a Castellana Porperties. 
(controlada por Vukile) por 97 
millones (5.35 euros por título), 


+ Hines y Grupo Lar anunciaron 
el pasado 12 de julio una opa de 
810 euros por acción por el 
9096 de la Socimi. Los ojos 
están puestos en Vukile, que 
controla ahora un 28,796 de Lar. 


ha comprometido a aceptar la ofer- 
ta con su 0,67% y a reinvertir en 
Grupo Lar Retail los ingresos obte- 
nidos por la venta de las acciones. 


Otros movimientos 
Además de Lar, se han producido 
movimientos recientes en otras 
cimis, como la opa del banco suizo J. 
Safra Sarasin sobre la Socimi Árima 
por 245 millones, la entrada de Cri- 
teriaCaixa con un 17% en el acciona- 
riado de Colonial ola ampliación de 
capital de Merlin por 920 millones. 

La entrada de nuevos fondos en 
las Socimis demuestra que, a los b 
jos precios de cotización actuales, es 
tas compañías son una oportunidad 
en Bolsa para muchos inversores. 


ni 
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Así es el rascacielos de 
Amancio Ortega en Nueva York 


PONTEGADEA El fundador de Inditex compró el edificio en el corazón financiero de Manhattan hace menos de dos años. 


J Sergjo Saiz Nueva ork El alquiler de un estudio tamentos de lujo 487,5 millones de 
8500 dólares (7.850 euros) es lo que enn la Torre 19 Dutch dólares (450 millones de euros), ade- 
les cobra Amancio Ortega a susin- cuesta más de 4.000 más de otros 16 millones para hacer 
quilinosenNuevaYorkporunapar- euros mensuales frente al impuesto de transmisiones, 
tamento de dos dormitorios. Algo No es el ánico edificio que el fun- 
más si es uno de los pisos prémium dador de Inditex tiene en Estados 
con vistas al World Trade Center en Unidos, pero sin duda se trata de una 
lTorre19 Dutch También se puede El empresario español delasjoyas desu cartera. C. 
alquilar un estudio por algo másde adquirió la propiedad en 2014, se trata de un rascaci 


200 dólares mensuales, Aunque por cerca de 450 con una f 1 
sea pequeño, uno de sus encantos es lada con una superficie que rond: 
queestáa 230 metros de altura sobre 28.000 metros cuadrados, En total, 


millones de euros 


lasruidosascallesde Manhattan, por está dividido en 483 residencias de 
lo que ofrece tranquilidad y una pa- lujo y se encuentra en el centro del 

norámica envidiable de la ciudad. espacio para tomar café y otro para — Distrito Financiero de Manhattan, 

e Otra ventaja: acepta mascotas, por — jugaral billar. una de las zonas más cotizadas de la 

ia no hablar de que tiene un centro de AmancioOrtega,atravésdesupa- ciudad. A solo siete minutos andan- 


fitness, una azotea comunitaria don- — trimonial Pontegadea, se hizo con — dodel Ayuntamiento de Nueva York‏ سا 
de se pueden hacer fiestas al aire li- esta propiedad hace menos de dos — yadiezminutos dela Bolsa.‏ 7 
iz bre, salas privadas para trabajar, un años. Pagó porel rascacielos de apar- Además, esta es la primera im‏ 
sión residencial que el hombre mı‏ 
rico de España hizo en Estados Uni-‏ ححححد ويچم 
dos, donde previamente había com-‏ 
prado centros logísticos, Poco des-‏ 
pués de hacerse con este rascacielos,‏ 
adquirió la Torre Kiara en Seattle,‏ 
apartamentos de lujo por los que‏ 461 
pagó 323 millones de dólares (295‏ 
millones de curos). Después de estas‏ 
operaciones, volvió a apostar por sus‏ 
activos preferidos en el país y ha‏ 
justo un afio se anunció la compra de‏ 
unos almacenes en Los Ángeles por‏ 
millones de dólares (101 millo-‏ 109 
nes de euros), con lo que se convirtió‏ 
en el casero de Walmart, la mayor‏ 
cadena de supermercados de‏ 
dos Unidos.‏ 


El rascacielos 19 Dutch está situado en el corazón del 
Distrito Financiero, a solo unos pasos del Ayuntamiento 
de Nueva York y la sede de la Bolsa en la cercana. 
Wall Street. Su azotea, ofrece una vista panorámica 
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Bienvenidos al lujo de Seattle 


40 pisos y 133 metros de altura 
definen la Torre Kiara. El 'skyline 
de Seattle (Washington) es un 
poco más modesto que el de 
Nueva York: asî nadie hace 
sombra a la conocida como 
'Aguja Espacial! el edificio más 
reconocible de la ciudad por su 
inconfundible silueta. Y all, en el 
mismo barrio. a solo unos pasos 
también de donde se encuentra 
la sede de la Fundación Gates, 
Amancio Ortega compró Kiara, 
un complejo de apartamentos de 


edificio, que inclu- 
yen desde billar 
hasta sala de cine 
y biblioteca. 


lujo. La operación se cerró en 
diciembre de 2022 por un precio 
de 323 millones de dólares 

(295 millones de euros). 

Vivir allí cuesta, como mínimo, 
2.222 dólares (2 052 euros) 
mensuales por un estudio 

de 44 metros cuadrados, 
aunque en estos momentos 

hay apartamentos de hasta 

tres dormitorios disponibles 

por poco más de 19000 

dólares al mes, es decir, 

unos 17500 euros. 


LIDERAZGO HISTÓRICO 


La rebeldía y el talento 
de Florence Nightingale 


PIONERA Contribuyó a la profesionalización global de la enfermería. 


Ana Choperena Madri 
En una sociedad en la que la inme- 
diatez del presente nos empuja a vi- 
vir sin apenas conciencia del pasado, 
y donde la deshumanización se con- 
solida, resulta interesante reflexio- 
nar sobre la vida de una enfermera. 
del siglo XIX que, a través de su de- 
terminación, fue capaz de interferir, 
no solo en los limites que impedían د‎ 
las mujeres acceder a ciertas esferas 
sociales, sino también en la historia 
deloscuidados. 

A pesar del desarrollo económico 
enla Inglaterra victoriana de media- 
dos del siglo XIX, la vida era dificil 
para millones de personas que emi- 
graron de los entornos rurales a las 
adades. En un ambiente progresi- 
imente industrializado, surgieron 
nuevos problemas de salud, debido 
las condiciones laborales indecen- 
tes y extenuantes. Paralelamente, 
Inglaterra luchaba contra Rusia en 
la Guerra de imea (1i 1856). 
Las pésimas condiciones de los sol- 
dados requerían, además de recur- 
sos materiales, personal cualificado 
para atender las necesidades sanita- 
rias. Además, las mujeres estaban 
excluidas de la educación, del voto 
y de acceder a ciertas profesiones 
Carecian de voz y enfrentaban mu- 
chas barreras para participar en la 
esfera pública. 

En este contexto, Florence Nigh- 
tingale (1820-1910), mujer de clase 
privilegiada, tuvo la oportunidad de 
relacionarse con la élite social de su 
época. Su vocación hacia la atención 
delas personas llevó a escoger la en- 
fermeria comoámbito profesional. A 
pesar de la oposición de su madre y 
su hermana, Nightingale fue conso- 
lidandosu inclinación hacia el cuida- 
do de los demás. Su formación la si- 
tuó en un lugar privilegiado para 
aceptar la invitación de su amigo 
Sidney Herbert, secretario de Gue- 
rra, para encabezar una delegación 
de enfermeras que enfrentara la ca- 
lamitosa situación sanitaria en Cri 
mea. Gracias a su enfoque científico 
-el triaje de los enfermos, la ventila- 
ción de las habitaciones, la organiza- 
ción de las dietas, la desinfección de 
las estancias- Nightingale logró re- 
ducir la tasa de mortalidad de loshe- 
ridos británicos del 42,7% al 22%. 
En agradecimiento, el Gobierno bri- 
tánico le otorgó fondos para cons- 
truir la primera escuela civil de en- 
fermeras en el Hospital Santo Tho- 
'masen Londres, en 1860. Nightinga- 
le contribuyó así a la profesionaliza- 
ción global de los cuidados de enfer- 
ımeriay a su reconocimiento social. 


Florence Nightingale (1820-1910) fue un icono de libertad para miles de mujeres. 


Nightingale logró reducir 
la tasa de mortalidad 

de los soldados británicos 
del 42.7% al 2,2% 


Proporcionó a las mujeres 
un medio de vida 
más allá de las actividades 


Su objetivo no se reducía a definir 
unaenfermería digna y cientifica, si- 
no también a proporcionar alas mu- 
jeres un medio de vida más allá de 
las actividades domésticas tradicio- 
nales, cuestionando los roles feme- 
ninos y demostrando que las muje- 
res podían trabajar con la mismaefi- 
cacia que los hombres. En 1852 es- 
cribió un breve ensayo, Cassandra, 
enunintento por transformar sude- 
sesperación en rebeldia. Cassandra 
se puede considerar un alegato re- 
volucionario en el que Nightingale 
plantea cuestiones sobre el papel de 
las mujeres en el trabajo y su oposi- 
ción a la vida ociosa impuesta. La 
elección del mito de Cassandra, una 
princesa troyana condenada a no 
ser creida pese د‎ sus profecias, es re- 
veladora. Nightingale luchó por de- 


mostrar que las mujeres podian tra- 
bajar igual que los hombres y defen- 
dió que lo que caracterizaba a una 
buena enfermera era el estudio y la 
formación. Su principal objetivo 
fue transformar una actividad hasta 
entonces restringida al ámbito do- 
tico o religioso, en una profe- 
sión formal y reglada. Las enfern 
existian, pero las conno 
nes y el nivel de formación di 
Imente de otras activida- 
nales emergentes. La 
configuración de una profesión ac- 
cesible a las mujeres, cuando esta- 
ban excluidas de derechos elemen- 
tales como la educación o el voto, 
fuesu mayor reto. 

Nightingale escribió Cassandra, 
mucho antes de sus gestas en Cri- 
mea, como un acto desesperado de 
rebeldía contra el confinamiento de 
lasmujeresenla sociedad victoriana. 
Para lograr la libertad, dirigió la aten- 
ción al trabajo como via de libera- 
ción. Invocando a una heroína grie- 
ga, luchó por hacerse oír en una so- 
ciedad que relegaba a las mujeres al 
ámbito doméstico y las animó a se- 
guir un nuevo camino de libertad, el 
de los cuidados de enfermería, car- 
gado de maravillosas e inesperadas 
posibilidades. 

Profesora de la Facultad de 
Enfermería. Universidad de Navarra 
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UN NUEVO DESAFÍO 


Inteligencia artificial para ser sostenible 


VENTAJA Las empresas pueden apoyarse en esta tecnología para enfrentarse a la exigencia regulatoria. 


Julia Binder y José Parra Moyano. 
Lausana (Suza) 
Las herramientas basadas en inteli- 
gencia artificial (IA) pueden resul- 
tar útiles para responder a las exi- 
gencias regulatorias en materia de 
sostenibilidad. Sin embargo, estas 
herramientas también tienen su 
propio impacto medioambiental y 
hay que encontrar el equilibrio para 
que su implantación aporte más de 
lo que resta. 
La soste: 


bilidad está ganando 
cada vez más importancia entre las 
preocupaciones de las empresas, 
debido especialmente a las exigen- 
cias de las nuevas normativas que 
obligan a elaborar informes de sos- 
tenibilidad y planes de acción para 
alcanzar determinados objetivos. 
Enla Unión Europea ya está vigente 
la Directiva de Reporte de Sosteni- 
bilidad Corporativa, mientras que 
ones |, Brasil, 
Singapur o el Reino Unido) 

os de 


nzan en sus propios m: 
J, Al mismo tiempo, la 


Comisión del Mercado de Valores ¿| 


de Estados Unidos está a punto de 
ar una extensa normativa que 
obligará a las empresas a informar 
sobre su impacto medioambiental 
Los nuevos requisitos para la ela- 
boración de estos informes añaden 
presión a las empresas, que se ven 
desbordadas por la creciente com- 
plejidad de la recopilación de datos 
y las exigencias regulatorias. Si la 
empresa es multinacional, la tarea 
se vuelve más complicada, ya que 
debe navegar por un laberinto de 
normas diversas. Esta carga norma- 
tiva llega a mermar el entusiasmo y 
la concienciación sobre las iniciati- 
vas desostenibilidad. 


Cuatro ámbitos 

Ante estas presiones surgen dudas 
importantes en las organizaciones. 
¿Cómo llevar a cabo los procesos de 
medición e información en un en. 
torno normativo tan complejo? ¿€ 
mo garantizar el cumplimiento de la 
normativa al tiempo que se respetan 
los diversos requisitos? ¿Cómo con- 
vertir estas exigencias en informa 

ción práctica que impulse un pro- 
preso real en el ámbito de la sosteni- 
bilidad medioambiental? 

La inteligencia artificial puede 
contribuir a aclarar algunas de estas 
dudas, ya que existen herramientas 
basadas en esta tecnología que pue- 
denservir para mejorar losinformes 
de sostenibilidad, así como para 
identificar y aprovechar esta situa- 
ción para tomar las medidas que la 
empresa considere más adecuadas. 
La inteligencia artificial puede ayu- 
daren cuatro ámbitos concretos. 

En primer lugar, mediante la au- 


Mediante recopilación y procesamiento de datos, la inteligencia artificial puede simplificar el cumplimiento de las normas. 


tomatización de la recopilación y el 
de datos, la intel 


nto de las comple 
ias normativas, Tecnologías co- 
mo la extracción de datos web (web 
scraping), el procesamiento del len- 
guaje natural y la visión artificial 
(computer vision) pueden agilizar la 
extracción de datos de diver: 
fuentes (páginas web, documentos y 
medios de comunicación). La inteli- 
gencia artificial puede automatizar 
la extracción e integración de estos 
datos y prepararlos para su análisis, 

Por ejemplo, los datos sobre las 
emisiones de alcance 3, referidas al 
impacto indirecto de la empresa alo 
largo de toda la cadena de valor, sue- 
len suponer un desafio particular 
debido asu complejidad y amplitud. 
Algunas herramientas basadas en 
inteligencia artificial pueden facili- 
tar la recopilación y gestión de los 
datos sobre emisiones de este tipo 
para que los informes de sostenibili- 
dad sean más precisos. 

Por otra parte, las herramient: 
basadas en inteligencia artifi 
pueden ayudar a abordar los retos 
relacionados con la calidad y la es- 
tandarización de los datos, automa- 
tizando su validación y armoniza- 
ción. De este modo, estas herra- 
mientas pueden contribuir a que los 
informes de sostenibilidad resulten 
más precisos y coherentes, facilitan- 
do asi la comparabilidad entre ellos. 

Además, existen herramientas 


al 


Esta herramienta puede 
ayudar a elaborar los 
informes de sostenibilidad 
de las grandes compañías 


basadas en inteligencia artificial que 
agilizan el análisis de los datos reco- 
pilados para convertirlos en infor- 
mación de valor. En este sentido, la 
tecnología contribuye a identificar 
patrones y ofrecer recomendacio- 
nes prácticas para mejorar la ges- 
tión de la sostenibilidad y optimizar 
los recursos. Aunque no es una apli- 
cación nueva se lleva realizando 
desde hace tiempo a través del 
aprendizaje automático, el análisis 
estadístico y las técnicas de optimi- 
zación, la IA si permite utilizar estas 
herramientas sin la necesidad de co- 
nocer lenguajes de programación, 
facilitando asi la generación de in- 
formación. Este tipo de herramien- 
tas (Juliusai, ChatGPT o, incluso, 
Copilot de Microsoft) pueden ayu- 
dar a presentar los datos de sosteni- 
bilidad de forma más clara y senci- 
lla, mejorando la elaboración de in- 
formes y la comunicación con las 
partes interesadas. Por otro lado, la 


inteligencia artificial generativa 
puede utilizarse para adaptar el to- 
el formato del contenido a las 
esidades de las diferentes au- 
diencias. 
Por! 

losequiposde herramientas de inte- 
ligencia artificial puede ayudar a op- 
timizar la asignación de recursos y, 
al mismo tiempo, mejorar la calidad 
de losinformes de sostenibilidad. 


las razones anteriores, dotar a 


Impacto medioambiental 
Por otro lado, el uso de la inteligen- 
cia artificial conlleva su propio im- 
pacto medioambiental, especial- 
mente en términos de almacena- 
miento y procesamiento de los 
datos. Entre los retos principales 
destacan el aumento del consumo 
de energía y las emisiones de dioxi- 
do de carbono de los centros de da- 
tos y los procesos computacionales 
(también asociados a un incremento 
decostes) 

Para mitigar estos problemas, las 
empresas pueden dar prioridad alas 
prácticas de inteligencia artificial 
eficientes desde el punto de vista 
energético y garantizar que sus in- 
fraestructuras sean compatibles 
con la inteligencia artificial sosteni- 
ble. Algunas medidas contribuyen a 
este objetivo: optimizar el rendi. 
miento de los algoritmos de inteli- 
gencia artificial; actualizar los siste- 
mas heredados para un tratamiento 
de datos más eficiente; utilizar fuen- 
tes de energíarenovables en loscen- 


tros de datos; y evaluar periódica- 
mente el impacto medioambiental 
de las opera teligencia 
artificial 

Estas medidas, que se pueden y 
deben impulsar desde la dirección 
de la empresa, contribuyen a redu- 
cir el impacto medioambiental de 
este tipo de herramientas y a utili 
zarlas de una forma eficiente. 


iones de 


Los datos como piedra angular 
Para finalizar, debe recordarse que, 
aestrategia de 
sostenibilidad, es crucial conocer el 
impacto real de cada empresa en 
da momento. Si una empresa des 
noce su punto de partida en térmi- 
nos de impacto medioambiental, no 
podrá valorar si las medidas qu 
ponga en marcha tienen el efec 
deseado (o, incluso, si tienen efecto 
alguno). En ese sentido, los datos 
son la piedra angular de una medi 
c lidad, ya 
que proporcionan información so- 
bre el impacto actual de la empresa 
en el medio ambiente, ayudan 
tablecer objetivos realistas y permi 
ten realizar una medición real del 
impacto de las medidas tomadas. 
Sin embargo, la complejidad de 
la recopilación, calidad e integra: 
ción de los datos plantea importan- 
tes obstáculos, Muchas empresas 
se enfrentan a problemas como la 
inconsistencia en la calidad de los 
datos, su falta de disponibilidad 
y la diversidad de formatos; espe- 
cialmente, cuando se trata de métri 
as como las emi- 
siones de alcance 3. La inteligencia 
artificial está dando paso a nuevas 
herramientas que pueden contri 
buir a superar los retos relacionados 
con los datos y aumentar la calidad 
de los informes de impacto me- 
dioambiental. 
Además, las herramientas basa- 
das en inteligencia artificial permi- 
ten procesar y analizar datos com. 
plejos para convertirlosen informa 
ción útil. Al utilizar la inteligencia 
artificial para mejorar los esfuerzos 
en sostenibilidad, también debe: 
tomarse medidas sólidas para ga- 
rantizar que estas prácticas no ge- 
neren mayor impacto del que ayu- 
dan a solventar. Ser conscientes de 
esta tensión es el primer paso para 
el uso de herramientas con sentido 
y dar los pasos adecuados para un 
futuro sostenible, desde el punto de 
vista económico y medioambiental. 


en el desarrollo de ui 


ón eficaz de la sosten 


Julia Binder, profesora de Innovación 
Sostenible y Transformación 
Empresarial; y José Parra, profesor 
de Estrategia Digital en IMD 
(International Institute for 
Management Development) de 
Lausana (Suiza) 


Lunes 5 agosto 2024 Expansión 5 


DIRECTIVOS EN VERANO 


RETRATOS LIBERALES 


Sánchez, con el mercado 


POLÍTICA Dice defenderlo, pero sus hechos demuestran lo contrario. 


Carlos Rodríguez Braun. Sotogrande 
Sí, ha leído usted bien. Pedro Sán- 
chez, a quien me gusta llamar Wa- 
rren, como el tramposo personaje 
de Les Luthiers, apoyó la economía 
de mercado, ¿Era mentira? Por 
puesto, Pero la forma del bulo y su 
contexto resultaron interesantes. 
Todo sucedió a comienzos del pasa- 
do mes de mayo, en la asamblea 
anual del Instituto de la Empresa 
Familiar. 

Repasemos primero los señuelos 
habituales de Warren, que repitió 
antelos empresarios con su habitual 
e impostada solemnidad. Como ha- 
bía hecho en Davos, les pidió “de- 
fender la democracia” 
antigua manipulación de los antili- 
berales, que simplemente identifi- 
can la democracia no con la libertad 
del pueblo para elegir, sino con que 
loselijan a ellos, Si eligen aotros,en- 
tonces la democracia está en peli- 
gro. Igual que, si los critican a ellos, 
la única causa posible es “la máqui- 
na del fango", y nunca puede ser 
porque su gestión sea deficiente. 

Hizo gala de su acostumbrada 
demagogia, reclamando a los em- 
presarios que subieran los salarios y 
flexibilizasen la jornada laboral, 
naturalmente, que cuidaran el me- 
dio ambiente, como si esos objetivos 
plausibles no se alcanzaran mejor y 
más rápido facilitando un marco 
institucional libre y juridicamente 
seguro, es decir, lo contrario de lo 
que han perpetrado Warren y sus 
secuaces durante el último lustro. 

Pero vamos a las dos relativas no- 
vedades, La primera es que Warren 
tuvo palabras amables hacia el mun- 
do de la empresa, y los medios no 
dejaron de destacar este cambio, 
cribió Carlos Segovia en EI Mundo: 
“Se rompe así el hielo tras un con- 
greso del Instituto de la Empresa 
Familiar cuando llegó al poder en el 
que Sánchez irritó al auditorio, sien- 
do crítico con el marco fiscal dema- 
siado favorable en su opinión a las 
empresas y negándose a saludarles 
después en un cóctel abierto”. Los 
socialistas han tenido históricamen- 
te relaciones fluctuantes con el 
mundo empresarial, y la debilidad 
de Warren puede haberlo hecho gi- 
rar hacia una actitud menos hostil 


Economía social de mercado 
Lasegundacircunstancia interesan- 
te fue su defensa de la "economía 
social de mercado". No abundan 
las ocasiones en las que el presiden- 
te utiliza esa expresión, y siempre 
lo hace de modo tal que lo * 
se entienda como "político", y que 
no pretenda salvaguardar el merca- 
do sino sojuzgarlo. Toda su retórica 
sobre la economía social encaja con 


Pedro Sánchez mantuvo una reunión con empresarios en el Foro de Davos. 


Los socialistas han 
relaciones fluctuantes 
con el mundo empresarial 


El liberalismo, orientado 

areglas y no a resultados, 
defiende el mercado como 
un orden eficiente y moral 


su defensa de la democracia, enten- 
dida como obediencia al poder polí- 
tico, pero presentada en tonos ama- 
bles de “cooperación con el sector 
privado”, transmitiendo el mensaje 
de que si los trabajadores mejoran 
su condición no es por la economia 
de mercado sino por la intervención 
pública. Y todo en un contexto tran- 
quilizador, democrático y constitu- 
mal. 


En este caso, y sin que sirva de 
precedente, Warren ha dicho la 
verdad, porque la economía social 
de mercado, que asociamos a los li- 
berales alemanes que forumlaban 
sus teorías en las décadas treinta y 
cuarenta del siglo pasado, es algo 
bastante parecido a la socialdemo- 
cracia, la tercera vía, o el interven- 
cionismo hegemónico que busca 
combinar capitalismo y socialismo. 
A pesar de ser universalmente de- 
nominado liberal o neoliberal, cho- 
ca con el liberalismo, que defiende 
el mercado como un orden eficiente 
y, además, moral. En cambio, como 
señalael profesor Thomas Baumert, 
la economía social de mercado está 
orientada a resultados (el liberalis- 
mo lo está a reglas), y concibe al 
mercado "como un sistema eficien- 
te pero carente de cualidades éticas 
inherentes". En suma, cuando Wa- 
rren dice que defiende el mercado, 
mejor será quesigamos alerta. 


CULTURA 


Regreso a la Tierra 
Media: vuelve la serie 
más cara de la historia 


Álvaro Pérez-Alberca. Madrid 
Superar el éxito de la trilogía cine- 
'matográfica de El señor de los ani- 
llos (2001-2003) es una tarea 
prácticamente imposible. Peter 
Jackson y su equipo de producción 
-acompañados de una meticulosa 
banda sonora compuesta por 
Howard Shore-, rozaron la per- 
fección técnica y narrativa, encan- 
dilando a crítica y público a partes 
iguales y convirtiéndose en la saga 
con más premios Oscar de la histo- 
ria (17). La taquilla también res- 
pondió al prodigio: casi 3.000 mi- 
llones de dólares de recaudación. 
Nada mal para una producción de 
281 millones de dólares. 

Triunfo, económico, que Peter 
Jackson revalidó años más tarde 
con la adaptación en tres partes de 
El Hobbit, que también rozó los 
3.000 millones de dólares de re- 
caudación con un coste de 745 mi- 
Tlones de producción. Largometra- 
jes, en términos generales, con me 
nor calidad técnica que la trilogía 
de El señor de los anillos. 

En su afán por buscar un éxito 
que compitiera contra Netflix (The 
Witcher) y HBO (Juego de tronos y 
La casa del dragón), Amazon com- 
pró parte de los derechos de El Sil- 
marillion, la obra en la que J.R.R. 
Tolkien dibujó toda la mitología e 
historias previas a El señor de los 
anillos y El Hobbit. La idea, en un 
principio, fue aplaudida por los 
fans de la Tierra Media. Sinembar- 
go, la que presumía de ser la serie 
más cara de todos los tiempos fue 
ninguneada porel público: la adap- 
tación no era fiel al legado del céle- 
bre escritor inglés. 

A pesar de las malas críticas y 
que su actual competidora, La ca- 
sa del dragón, esté siendo un ro- 
tundo éxito, Amazon no se da por 


‘El señor de los anillos: 
los anillos del poder" 
regresará el próximo 29 
de agosto a Prime Video 


Cada episodio de 
esta serie tiene un 


presupuesto de 58 
millones de dólares 


vencida. El señor de los anillo 
los anillos del poder regresará el 
próximo 29 de agosto con su se- 
gunda temporada. La serie, dispo- 
nible en la plataforma de strea- 
ming Prime Video, vuelve tras dos 
años de espera y sigue mante- 
niendo el estatus de la serie más 
costosa de todos los tiempos: 58 
millones de dólares de presu- 
puesto por episodio, Superando, 
deeste modo, a otra serie de Ama- 
zon, Citadel (34 millones por epi- 
sodio), y a Stranger Things (30 mi- 
llones por episodio). 

Sin embargo, sus showrunners, 
Patrick McKay y J. D. Payne, ad- 
virtieron en una entrevista en la 
publicación estadounidense Vul- 
ture que no han escuchado los re- 
proches del público al rodar la se 
gunda temporada. "La narración 
crece y va en diferentes dir 
nes, Se basa en lo que aprendimos 
en la primera temporada por 
nuestra cuenta. Hay cosas que pa. 
recían funcionar realmente y 
otras que no funcionaron tan bi 
como esperábamos. La narración 
será diferente la próxima v 
por la respuesta a la serie, 
la experiencia de hacer la serie 
para nosotros”, aseveraron los 
showrunners, 


io- 


“El señor de los anillos: los anillos del poder adapta algunos relatos que J.R.R. 


Tolkien escribió para su obra اع‎ Silmarillion; publicada póstumamente en 1977. 
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ELVALOR DE LA PRUDENCIA 


Elegir bien las batallas 


LIDERAZGO Baltasar Gracián recuerda: “El sabio puede cambiar de opinión, el necio nunca”. 


competitivo escenario empre-‏ اد 
sarial actual, la capacidad para dis-‏ 
cernir cuándo y dónde librar batallas‏ 
se erige como una habilidad crítica‏ 
para los lideres. Este concepto, arrai-‏ 
gado en las enseñanzas atemporales‏ 
de Baltasar Gracián en Oráculo ma-‏ 
nual y arte de la prudencia, resuena‏ 
profündamente en nuestro mundo‏ 
empresarial, donde cada movimien-‏ 
to estratégico puede definir el rum-‏ 
bode una organización.‏ 
acián advierte con perspicacia:‏ 
sabio puede cambiar de opinión,‏ 
el necio nunca”, Esta máxima resalta‏ 
la importancia de la flexibilidad, la‏ 
adaptabilidad y la humildad en la to-‏ 
ma de decisiones empresariales, Un‏ 
líder sabio comprende que el mundo‏ 
empresarial es dinámico y está en‏ 
constante cambio, por lo que está‏ 
dispuesto a ajustar su rumbo y estra-‏ 
tegia según las circunstancias cam-‏ 
antes, Un ejemplo destacado es el‏ 
de Satya Nadella, CEO de Micro-‏ 
soft, quien transformó la empresa‏ 
centrándola en lanube y los servicios‏ 
de suscripción, demostrando una‏ 
habilidad excepcional para adaptar-‏ 
sealas demandas del mercado.‏ 
ducho cuenta en el juego saber-‏ 
se dejar ganar”, afirma Gracián, que‏ 
resalta la importancia de elegir las‏ 
batallas en el mundo empresarial.‏ 
No todas las disputas merecen el‏ 
mismo nivel de atención y recursos;‏ 
a veces, ceder en ciertos aspectos‏ 
puede ser una estrategia sabia para‏ 
preservar la armonía o concentrar‏ 
los esfuerzos en objetivos más im-‏ 
portantes y estratégicos. Un ejemplo‏ 
de esta filosofia es el enfoque de Jeff‏ 
Weiner, exCEO de LinkedIn, que‏ 
priorizó la cultura organizacional y‏ 
el bienestar de los empleados sobre‏ 
las métricas de crecimiento a corto‏ 
plazo, construyendo así una empre-‏ 
sasostenible a largo.‏ 
que sabe esperar, sabe vencer”,‏ 1 
confirma Gracián, que con esta cita‏ 
subraya la importancia de la pacien-‏ 
ciay la prudenciaen la estrategia em-‏ 
presarial. En un mundo donde la gra-‏ 
tificación instantánea esla norma, los‏ 
líderes prudentes comprenden que‏ 
algunas victorias requieren tiempo‏ 
paciencia estratégica para materi‏ 
zarse. Un ejemplo notable es el de‏ 
Reed Hastings, cofundador y CEO‏ 
de Netflix, quien tuvo la visión de‏ 
transformar la empresa de un servi-‏ 
cio de alquiler de DVD a un gigante‏ 
del streaming, asumiendo que el éxi-‏ 
tonollegaría dela noche ala mañana.‏ 
“Es mucha astucia saber retardar‏ 
el saber" advierte Gracián. Esta má-‏ 
xima insta a reflexionar sobre la im-‏ 
portancia de la discreción y la reser-‏ 
va en la comunicación empresarial.‏ 
Revelar información estratégica de‏ 


Jeff Weiner, ex-CEO de Linkedin, 
priorizó el bienestar de sus empleados. 


Elon Musk, CEO de Tesla, mantiene 
en secreto muchos de sus proyectos. 


Steve Jobs, fundador de Apple, apren- 
dió estrategias de la competencia. 


tura puede compro- 
ón deuna empresa en 
el mercado. Elon Musk, CEO de 
Tesla y SpaceX, personifica esta lec- 
ción al mantener en secreto muchos 
de sus proyectos hasta que están lis- 
tos para ser lanzados, generando así 
un efecto sorpresa en la industria. 
Apple también aplica este principio. 
También se sigue esta lógica en ne- 
gociaciones diplomáticas, debiéndo- 
se extremar la prudencia hasta que 
todo el paquete negociador haya 
quedado resuelto; ello queda refleja- 
do en la máxima diplomática “no- 


Reed Hastings, CEO de Netflix tuvo 
la visión de transformar la empresa. 


James Baker, exsecretario de Estado de 
EEUU, aseguró la estabilidad del país. 


thing is agreed until everything is 
agreed" (nada está acordado hasta 
que todo esté acordado). La negocia- 
ción del presupuesto multianual de 
la Unión Europea -el llamado Mar- 
co Financiero Plurianual- ha segui- 
do históricamente este principio de 
prudencia hasta el final del acuerdo. 

“Sorprender es vencer a medias”, 
recuerda Gracián, que con esta cita 
resalta la importancia de la anticipa- 
ción y la preparación enel liderazgo 
empresarial Un lider astuto sabe an- 
ticiparlos movimientos delacompe- 
tencia y estar preparado para en- 


No todas las disputas 
merecen la misma 
atención y recursos; ceder 
esuna estrategia sabia 


frentar cualquier eventualidad. An- 
gela Merkel, que fue canciller de 
Alemania, ha demostrado esta habi- 
lidad al enfrentar crisis económic 
políticas con determinación y reso- 
lución, tomando decisiones antici- 
padas que han asegurado la estabili- 
dad del país. El exsecretario de Esta- 
do de EEUU, James Baker, sinteti- 
zaba este principio con sus célebres 
Sps: Prior Preparation Prevents Poor 
Performance (preparación previa 
evitaunbajo rendimiento). 

“El que no se adapta, no sobrevi- 
ve”, destaca Gracián. Esta sentencia 
resalta la importancia de la flexibili- 
dad y la capacidad de adaptación en 
el mundo empresarial. En un entor- 
no caracterizado por la rápida evolu- 
ción tecnológica y los cambios en las 
preferencias del consumidor, las 
empresas y los lideres que se aferran 
al statu quo corren el riesgo de que- 
dar obsoletos. Un ejemplo es el de 
Blockbuster, que fracasó al no adap- 
tarse al cambio hacia el streaming. 

“Aprender del enemigo”, recuer- 
da Gracián. Esta cita resalta la im- 
portancia de la observación y el 
aprendizaje constante en el lideraz- 
go empresarial. La competencia 
puede ofrecer lecciones valiosas so- 
bre estrategias efectivas y debilida- 
des a evitar. Steve Jobs, cofundador 
de Apple, aprendió del enfoque cen- 
trado enel diseño de Braun, una em- 
presa alemana de electrodomésti- 
cos, para transformar Apple en una 
marca reconocida por su estética y 
funcionalidad. 

Gracián ofrece valiosas lecciones 
para los líderes empresariales sobre 
cómo elegir sabiamente las batallas, 
adaptarse a las circunstancias cam- 
biantes, anticipar los movimientos 
de la competencia y aprender de las 
experiencias tanto propias como 
ajenas. En un entorno empresarial 
cada vez más competitivo y dinámi- 
co, la prudencia y la astucia son cua- 
lidades esenciales para alcanzar el 
éxito y mantener una ventaja com- 
petitiva sostenible. 

Partners y experto en liderazgo. 
para Alta Dirección. 
y Gobierno Corporativo. 


PISTAS 


Carlos Alcaraz, 
plata tras caer 
contra Djokovic 


Carlos Alcaraz perdió ayer frente 
د‎ Novak Djokovic en la final de 
tenis de los Juegos Olímpicos de 
París. El murciano no consiguió 
loro tras un partido muy 
disputado en el que el jugador 
serbio no pareció dispuesto a 
darle muchas opciones de 
victoria. “Él siempre da un nivel 
muy muy alto en momentos 
dificiles. Después de perder de la 
manera que he perdido, me voy 
con la cabeza alta”, comentaba 
Alcaraz tras conseguir la plata. 


Alhambra reta a 
los andaluces a 
captar su verano 


Cervezas Alhambra reta alos 
andaluces a retratar la vida del 
sur de la mano de la fotógrafa 
granadina Susana Girón. Con el 
objetivo de encontrar las 
instantáneas que mejor ilustren. 
Andalucía, la marca lanza un 
concurso de fotografía durante el 
verano. Los participantes podrán 
optar a diferentes premios: desde 
entradas dobles a los principales 
eventos de Andalucía como el 
Circo del Sol o festivales de 


Beata Pasta, 
un homenaje 
al mejor cine 


Beata Pasta rinde homenaje. 
este verano al cine en sus dos 
locales de Madrid. En el de la 
Glorieta de Bilbao, el restaurante. 
incluye en su carta La vita e 
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EL LEGADO DE 


Cómo generó Estée Lauder 
lealtad a su marca 


BELLEZA La empresaria dijo “nunca soñé con el éxito. Trabajé para conseguirlo”. 


Belén Ramírez. Madrid 

En escuelas de negocios de recono- 
cido prestigio como la London Busi- 
ness School, Stanford, Insead o Har- 
vard, entre otras, se estudian las es- 
trategias empresariales de Estée 
Lauder, ejemplo icónico de cómo el 
compromiso con la calidad sosteni- 
do enel tiempo llegó a convertir una 
pequeña empresa familiar fundada 
en 1946en un gigante global de la in- 
dustria cosmética, 

Enun mercado altamente dinámi- 
co, laempresaria neoyorquina consi- 
guió colocar su marca en el podio de 
las más reconocidas partiendo de 
una visión alargo plazo extraordina- 
riamente clara -ofrecer productos 
de alta calidad que realmente fuesen 
efectivos- y manteniéndola enfoca- 
da a pesar de la entrada de nuevas 
marcas, los cambios en las regulacio- 
nes del mercado, el aumento de la 
globalización y los vaivenes en las 
tendencias de consumo. 

Durante sus años de instituto, Jo- 
sephine Esther Mentzer se enamoró 
de la química observando a su tío 
mezclar ingredientes en los fogones 
de gas de la cocina familiar para ela- 
borar cremas y aceites limpiadores. 
Ayudante dispuesta, probaba las fór- 
mulas con sus amigas y anotaba los 
resultados. Convencida de la calidad 
de los productos que elaboraba s 
tío, comenzó a venderlos en salones. 
debelleza y hoteles. Excepcional na- 
rradora, transmitía tal entusiasmo 
que conseguía establecer una cone- 
xión emocional duradera con esos 
primeros clientes, Cincuenta años 

á su autobiografía, Est 

ribió: “No se pue- 
de tener éxito sin pasión. La pasión 
es el fuego que impulsa la innova- 
ción y la dedicación al trabajo duro". 
Ese carisma y su eterno compromiso 
con la excelencia se convirtieron en 
la que fuera piedra angular de la 
identidad global dela marca. 


Compromiso con la calidad 

El lema de Estée Lauder era "el pro- 
ducto siempre debe cumplir sus pro- 
" y orientó cada una de sus de- 
cisiones y acciones alo largo de toda 
su carrera para cumplir con él. Per- 
feccionista hasta la médula, se invo- 
lucraba directamente en cada aspec- 
to del desarrollo de los productos, 
desde la formulación hasta el empa- 
quetado, para garantizar la excelen- 
cia. Esta dedicación a la calidad no 
sólo generó confianza a medio y lar- 


los años sesenta y setenta del siglo 


pasado, cuando la industria de la be- 
Teza se enfrentó a una creciente des- 
confianza del público. Durante estos 
dificiles años en los que los consumi- 
dores cuestionaban la eficacia y au- 
tenticidad de los cosméticos, el com- 
promiso inquebrantable de Lauder 
con la calidad ayudó a su marca a 
mantener una reputación íntegra y 
confiable dado que sus productos, a 
diferencia de otros, ofrecían resulta- 
dos consistentes y efectivos. 

Su férrea confianza en la excelen- 
cia de sus fórmulas le llevó a imple- 
mentar tácticas innovadoras de mar- 
keting, como distribuir muestras 
gratuitas, Esta práctica no sólo incre- 
mentó la visibilidad de su marca, si- 
no que convirtió a las consumidoras 
enembajadoras de sus productos re- 
sultando,tal y comoella preveía, una 
eficaz estrategia de marketing boca a 
boca que le ayudaría a construir con- 
fianza y lealtad ala marca. 

La apuesta de Estée Lauder por la 
experiencia de cliente y su propio 
compromiso personal marcaron un 
nuevo estándar en la industria de la 
belleza Desdesusinicios, yconfiando 
en su talento natural para las ventas, 
promovió una comunicación abierta, 
cercana y transparente con los consu- 
midores, detallando minuciosamente 
los productos y sus ventajas y permi- 
tiendo a las clientas experimentar los 
beneficios de primera mano. Pocos 


años más tarde, ejerciendo de pionera 
en su campo, su compañía introdujo 
servicios de atención al cliente y ase- 
soramiento gratuito en los puntos de 
venta, generando una experiencia de 
compra más personalizada y confia- 
ble que fomentaba un vínculo emo- 
cional con la marca. Estaestrategia de 
contacto cercano (high-touch) con el 
cliente se convirtió en un sello carac- 
terístico de Estée Lauder, diferen- 
ciandoa la marcaenun mercado alta- 
mente competitivo. 

La estrategia centrada en el con- 
sumidor de Lauder se reflejó en su 
riguroso programa de capacitación 
para el equipo comercial. Insistia en 
que cada vendedor tuviera un cono- 
cimiento exhaustivo de la gama de 
productos y desarrollara la capaci- 
dad de brindar una experiencia de 
compra adaptada a las necesidades 
específicas de cada cliente que llega- 
sea hacerles sentir especiales. Un re- 
flejo del propio carisma de Lauder, 
alabado por ejecutivos, maquillado- 
rese historiadores, la habilidad para 
conectar emocionalmente con clien- 
tes yempleados y hacerles sentir que 
eranvalorados. 


Liderazgo inspirador 
Este enfoque en la calidad y el servi- 
cio al cliente promovido incansable- 
mente por la fundadora, no sólo se- 
dujo a los consumidores, sino que 


también atrajo y retuvo a empleados 
altamente motivados quienes, con- 
tagiados por el sentimiento de orgu- 
llo de Lauder, se convirtieron en los 
mejores representantes de los valo- 
res de la marca. Leonard Lauder, hi- 
jo de Estée y presidente emérito de 
Estée Lauder Companies, ha señala- 
do en varias ocasiones: “Mi madre 
era una fuerza de la naturaleza. Su 
entusiasmo por sus productos era 
tan genuino que era imposible no ser 
arrastrado por él". 

Trabajadora incansable, movida 
por la pasión y un fuerte compromi- 
so personal con la marca, lideraba 
con el ejemplo trabajando más duro 
que nadie y sin pedir nunca a otros 
que hicieran algo que ella no haría. 
Esta cultura del esfuerzo se convirtió 


en el sello distintivo de su liderazgo 
tal y como expresó en numerosas 
entrevistas, “nunca soñé con el éxito, 


Trabajé para conseguirlo”. 
En un sector muy competitivo y 
dinámico, el legado de Estée Lauder 
supone un testimonio inestimable 
de cómo la combinación de visión 
empresarial د‎ largo plazo, pasión por 
el trabajo y un inquebrantable com- 
promiso con la calidad puede crista- 
lizar en una marca icónica respalda- 
da porunaclientela sólida y leal. 
Socia Directora de SUMMUM 
Training & Coaching 
y autora del libro "Fórmula ON’ 


QUÉ LEE 
EL DIRECTIVO 


dl 


Héctor Flórez 
Presidente de Deloitte 


Reflexionar, 
escuchar y 
observar para 
seguir creciendo 


Héctor Flórez cree que “es bueno 
leer a escritores de todas las ter 
dencias y corrientes (actuales, clá- 
sicos, creyentes, ateos, científicos, 
filósofos..." porque “todos enri- 
queceny detodos se aprende”. Ba- 
jo esta premisa, el presidente de 
Deloitte propone leer a filósofos 
contemporáneos como “Adela 
Cortina, Paolo Scquizzato, Pablo 
d'Ors o Byung-Chul Han, y no 


rez añade: “Leer filos 
de temática humanista es una 
forma de entender las motiv: 
nes humanas. Me ayuda a ser 
sensible a los problemas de las 
personas y comprender cómo 
podemos ayudar a los demás". 
Entre ellos, le gusta especialmen- 
te Byung-Chul Han porque “tie- 
ne un punto de vista valiente al 
analizar problemas que empie- 
zana ser un reto como la deshu- 
ización, la inmediate 
búsqueda del éxito o la ausenc 
deespacios para la reflexion’ 
pecialmente, Vida contemplativa, 
libro que "pone el acento en la 
importancia de pararse a obser- 
var, a escuchar, a reflexionar, de 
permanecer abiertos al mundo 
para seguir creciendo”. 
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